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  "   ﷲا  ﻦﻓﻤ ﻧﻌﻤﺔ  ﻦﻣ  ﻢﺑﻜ ﻣﺎ و: " ﺗﻌﺎﱃ ﻗﺎل
  
ﻨﺎ ﻠﳒﺎز ﻋﻤإاﳊﻤﺪ ﷲ اﻟﺬي ﺑﻨﻌﻤﺘـﻪ ﺗﺘـﻢ اﻟﺼﺎﳊـﺎت وﻧﺸﻜـﺮﻩ ﻋﻠـﻰ ﺗﻮﻓﻴﻘـﻪ ﻟﻨﺎ ﰲ 
ﻧﺸﻜـﺮﻩ ﻋﻠـﻰ ﺗﻮﻓﻴﻘـﻪ  و ذﻟﻚ ﰲ واﳌﺴﺘﻌﺎن اﳌﻌﺎن ﻓﻬﻮ ﻓﻀﻠﻪ ﻋﻠﻰ وﻧﺸﻜﺮﻩ اﳌﺘﻮاﺿﻊ
  اﻟﻌﻤﻞ ﻫﺬا إﳒﺎز ﰲ وﻓﻘﻨﺎ اﻟﺬي ﻬﻮﻓ ﻟﻨﺎ
 اﻟﻔﺎﺿﻞ اﻟﺪﻛﺘﻮرإﱃ  أﺗﻘﺪم ﺑﺎﻟﺸﻜﺮ اﳉﺰﻳﻞ واﻟﺜﻨﺎء اﳋﺎﻟﺺ واﻟﺘﻘﺪﻳﺮ ﻳﺸﺮﻓﲏ أنﰒ 
ﺑﻨﺼﺎﺋﺤﻪ  ﺒﺨﻞ ﻋﻠﻴﺎﺬي ﱂ ﻳاﻟ "اﻟﻮﻫﺎب ﻋﺒﺪ ﺑﺮﻳﻜﺔ ﺑﻦ: "اﳌﺸﺮف وأﺳﺘﺎذي
ﺟﺰاﻩ اﷲ ﻋﲏ ﻛﻞ ﺧﲑ وﺗﻮﺟﻴﻬﺎﺗﻪ اﻟﻘﻴﻤﺔ
ﺪ اﳌﺴﺎﻋﺪة ﻣﻦ ﻳ ﻗﺪم ﱄﻣﻦ ﺑﺎﻟﺸﻜﺮ اﳉﺰﻳﻞ إﱃ ﻛﻞ  ﻛﻤﺎ ﻻ أﻧﺴﻰ أن أﺗﻘﺪم
اﻟﱵ ﻗﺪﻣﺖ " رﺣﺎل ﺳﻼف"اﻷﺳﺘﺎذة اﻟﻜﺮﳝﺔ ﺧﺺ ﺑﺎﻟﺬﻛﺮ أ ﻗﺮﻳﺐ أو ﻣﻦ ﺑﻌﻴﺪ و
اﻹرﺷﺎد،  اﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ اﳌﺴﺎﻋﺪات ﻣﻦ ﻣﺮاﺟﻊ و ﺗﻮﺟﻴﻬﺎت ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﻟﻠﻨﺼﺢ وﱄ 
  .ﺎ اﷲ ﻛﻞ ﺧﲑﺎ ﻓﺠﺎزاﳘﻤﺎ ﺣﻘﻬﻤوﻻ ﺗﻜﻔﻲ اﻟﻜﻠﻤﺎت ﻟﺘﻔﻴﻬ
 إﻃﺎرات و ﻣﺴﺆوﱄ ﻛﺎﻓﺔ إﱃ واﻟﺘﻘﺪﻳﺮ اﻟﺸﻜﺮ ﲞﺎﻟﺺ اﻟﺘﻘﺪم ﻧﻨﺴﻰ ﻻ ﻛﻤﺎ
 اﳌﻴﺪاﻧﻴﺔ راﺳﺔاﻟﺪ ﳏﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ وﻋﻤﺎل











ﻫﺪي ﻋﻤﻠﻲ ﻫﺬا، واﻟﻜﻞ ﻳﺴﺘﺤﻖ اﻹﻫﺪاء، ﻟﻜﻦ أﺣﱰت إﱃ ﻣﻦ إ
  :ﺧﺘﺼﺮ وأﻗﻮلأ
 إﱃ روح أﰊ اﻟﻄﺎﻫﺮة 
  اﻟﻜﺮﳝﲔو ﺟﺪي  ﰐﻣﻦ ﰲ اﻟﻮﺟﻮد واﻟﺪ ﻰﻏﻠأإﱃ 
  ﲨﻴﻊ أﻓﺮاد ﻋﺎﺋﻠﱵ و  و اﻟﺼﻐﲑة ﻧﺪىﱵإﱃ إﺧﻮﰐ وأﺧ
  أﲤﲎ ﳍﺎ اﻟﺘﻮﻓﻴﻖأﻣﺎل رﺣﺎل   ﱵﻘﻳﺻﺪ ربﺪاﻟ  ﺔﻘﻴإﱃ رﻓ








     
اﻟﱵ ﺗﺘﺴﻢ  ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔﻹﻛﻞ ﻣﻦ اﶈﻴﻂ اﳋﺎرﺟﻲ و اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت ا  ﺻﻔﺔ ﺗﻄﻮر إن   
 إﺟﺮاءو  اﻷﺣﺪاثﻣﻮاﻛﺒﺔ ﻫﺬﻩ  ﺗﻔﺮض ﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ اﳌﺆﺳﺴﺎتﺑﺎﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻴﺔ و اﳊﺮﻛﻴﺔ اﻟﺪاﺋﻤﺔ، 
و . ﰲ اﻟﻨﻬﻮض ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ أﳘﻴﺔﳌﺎ ﳍﺎ ﻣﻦ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﳌﺘﺒﻌﺔ ﰲ اﻟﻮﻗﺖ اﻟﺮاﻫﻦﺗﻐﻴﲑات ﻋﻠﻰ اﻹ
ﻛﻞ   إﳚﺎد  ﺗﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻴﻬﺎ اﻟﺪراﺳﺎت اﳊﺎﻟﻴﺔ ﻣﻊاﳉﻮاﻧﺐ اﻟﱵ أﻫﻢﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﻲ ﻣﻦ ن اﻹﺈﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﻌﻰ  .اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﱵ ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠﻴﻬﺎ، و ﻣﻦ ﺑﲔ ﻫﺬﻩ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ذاēﺎ
اﻟﱵ ﻣﻦ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮى اﳉﺎﻧﺐ اﳌﺎﱄ و  ﺗﻌﺰﻳﺰ ﻣﺮﻛﺰﻫﺎ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ ﳌﻮاﺟﻬﺔ اﻟﺘﺤﺪﻳﺎت إﱃ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﻹا
، ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻹ اﻷﺛﺮو  اﻷﳘﻴﺔ ﺑﲔ ﺟﺎﻧﺒﲔ ﺑﺎﻟﻐﻲ اﳉﻤﻊ  اﳌﺬﻛﺮة ﻫﺬﻩ ﲢﺎول و ﻋﻠﻴﻪ  
ﺗﻮﺟﻴﻪ  إﱃاﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺣﻴﺚ ﺗﺴﻌﻰ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و  إﺑﺮاز إﱃﻓﻬﻲ ēﺪف 
داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲرﺗﺒﺎط ﺑﲔ ﻛﻞ ﻣﻦ اﳉﺎﻧﺐ اﳌﺎﱄ و اﳉﺎﻧﺐ اﻹﻃﺒﻴﻌﺔ اﻹ إﱃ اﻷﻧﻈﺎر
  .ﻣﻦ أﺟﻞ ﲢﺪﻳﺪ اﳋﻴﺎرات اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﻟﻮﺿﻌﻬﺎ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ
 ﻗﺪرēﺎ ﻋﻠﻰ ﻳﺘﻮﻗﻒ ﺳﺘﻤﺮارﻫﺎإو  اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﳒﺎح أﺻﺒﺢ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، ﻓﻴﻪ ﲢﺘﺪم ﻋﺎﱂ ﻓﻔﻲ   
 .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻨﺎﺳﺒﺔﺧﺘﻴﺎر اﻹإﻋﻠﻰ 
  
اﳌﺆﺳﺴﺔ،  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أﻣﺜﻠﻴﺔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ، اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ، اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ، :اﻟﻜﻠﻤﺎت اﻟﻤﻔﺘﺎﺣﻴﺔ 








     
   Le statut de développement de chacun de l'environnement externe 
et interne des entreprises industrielles qui sont dynamiques et 
cinétique permanent, imposé à ces entreprises suivre ces événements 
et apporter des modifications aux stratégies utilisées à l'heure 
actuelle en raison de leur importance dans la promotion de 
l'entreprise. Et par conséquent, la stratégie est l'un des aspects les 
plus importants qui sous-tendent les études actuelles, avec la 
création de tous les facteurs qui l'affectent, et parmi ces facteurs, la 
structure financière de l'institution elle-même. La SFI cherche 
à renforcer sa position concurrentielle à relever les défis, y 
compris le niveau de point de vue financier et stratégique. 
   Et cette note, il essaie de combiner les deux aspects sont 
particulièrement importants et l'impact sur les entreprises 
industrielles, il vise à mettre en évidence la relation entre la 
structure financière et la stratégie de l'entreprise, car elle cherche 
à attirer l'attention sur la nature du lien entre chacun de l'aspect 
financier et stratégique au sein de la Société industrielle afin de 
déterminer options stratégiques qui s'imposent pour mettre leur 
compétitivité. 
    Dans le monde hautement concurrentiel, le succès des 
entreprises industrielles et de sa continuation dépend de la 
capacité de choisir la bonne stratégie. 
 Mots clés: la structure financière, le levier financier, 
l’optimisation de la structure financière, la stratégie 
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  رﻗﻢ اﻟﺼﻔﺤﺔ ﻋﻨﻮان اﻟﺸﻜﻞ رﻗﻢ اﻟﺸﻜﻞ
  51 اﻷﺛﺮ اĐﻤﻊ ﻟﻜﻞ ﻣﻦ اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط اﳌﺎﻟﻴﺔ  (1.1)
  22 اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ اﻷﻣﺜﻞ ﺣﺴﺐ اﳌﻨﻈﻮر اﻟﻜﻼﺳﻴﻜﻲ  (1.2)
  52 اﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل ﻋﻦ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ  (1.3)
  72 داﻟﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل اﳌﺘﻨﺎﻗﺼﺔ  (1.4)
  03 اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﻧﺴﺒﺔ اﻻﺳﺘﺪاﻧﺔ إﱃ اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ و ﺑﲔ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻷﻣﻮال  (1.5)
  23 ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻇﻞ ﺧﻀﻮع اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﻀﺮﻳﺒﺔ و وﺟﻮد ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻹﻓﻼس و اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ  (1.6)
 64 ﻣﻔﻬﻮم ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل  (1.7)
  84 ﻊ اﻟﺜﺮوة اﳌﻮﻟﺪة ﻋﻨﻪﻳﲤﻮﻳﻞ اﻷﺻﻞ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﻛﻴﻔﻴﺔ ﺗﻮز  (1.8)
  06 أداء –ﺳﻠﻮك  -ﳕﻮذج ﻫﻴﻜﻞ   (2.1)
  26 ﻣﺒﺎدئ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ  (2. 2)
 76 retrop ـاﻟﻘﻮى اﳋﻤﺲ ﻟﳕﻮذج  (2.3)
  27 ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ (2.4)
  37 TOWSﳕﻮذج   (2.5)
  87 retroPﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻟـ اﻹ  (2.6)
  48  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﺮأﺳﻲ  (2.7)
  98 دورة ﺣﻴﺎة اﻟﺴﻠﻌﺔ  (2.8)
  29 اﻷوﱃ GCBﻣﺼﻔﻮﻓﺔ   (2.9)
  39 LDAﻣﺼﻔﻮﻓﺔ   (2.01)
  49 yesnik aMﻣﺼﻔﻮﻓﺔ   (2.11)
  49 اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ GCBﻣﺼﻔﻮﻓﺔ   (2.21)
  211 ﻣﺮاﺣﻞ إﻧﺘﺎج اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ  (3.1)
  911 اﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﱐ ﻹﲨﺎﱄ إﻧﺘﺎج وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ   (3.2)
 021 ﻣﺒﻴﻌﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔاﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﱐ ﻹﲨﺎﱄ    (3.3)
 431 0102/8002اﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﱐ ﻷﺻﻮل اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﺴﻨﻮات   (3.4)









 ﻋﻨﻮان اﻟﺠﺪول اﻟﺠﺪول
رﻗﻢ 
  اﻟﺼﻔﺤﺔ
  62 ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﲔ ﻣﺆﺳﺴﺘﲔ ﻣﺘﻤﺎﺛﻠﺘﲔ ﰲ ﲨﻴﻊ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻣﺎﻋﺪا اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ )1.1(
  82 ﻣﻠﺨﺺ اﳌﻨﻈﻮران اﻷﺳﺎﺳﻴﺎن ﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺔ وﺟﻮد ﻫﻴﻜﻞ ﻣﺎﱄ أﻣﺜﻞ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ .1)2(
  011 SMGاﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺗﺸﻜﻴﻠﺔ ﻣﻨﺘﺠﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و (3.1)
  111 ﺗﻮزﻳﻊ ﻋﻤﺎل وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ (3.2)
  811 (0102/8002) إﻧﺘﺎج وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل اﻟﻔﱰة  (3.3)
  911 (0102/8002) ﻣﺒﻴﻌﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل اﻟﻔﱰة  (3.4)
  321 8002اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  (3.5)
  421 9002اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  (3.6)
  521 0102اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  (3.7)
  821 9002/8002أﺻﻮل اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻔﺼﻠﺔ ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  (3.8)
  921 9002/8002ﺧﺼﻮم اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻔﺼﻠﺔ ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  (3.9)
  031 0102أﺻﻮل اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻔﺼﻠﺔ ﻟﺴﻨﺔ  (3.01)
  131 0102اﳌﻔﺼﻠﺔ ﻟﺴﻨﺔ ﺧﺼﻮم اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ  (3.11)
  231 0102/8002اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺨﺘﺼﺮة ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  (3.21)
  331 0102/8002ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺨﺘﺼﺮة ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  (3.31)













 اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ وﻣﻈﺎﻫﺮﻫﺎ أﺑﻌﺎدﻫﺎ ﳍﺎ ﻣﺮﻛﺒﺔ ﻋﻤﻠﻴﺔ إﱃ أﺳﺎﺳﺎ ﺗﻌﻮد ﻣﺘﺪاﺧﻠﺔ ﺗﻄﻮرات و ﻣﺘﺴﺎرﻋﺔ ﲢﻮﻻت اﻟﻴﻮم اﻟﻌﺎﱂ ﻳﺸﻬﺪ   
 اﻟﺪول ﳎﺮﻳﺎēﺎ ﰲ ﺗﺘﺤﻜﻢ اﻟﱵ ﺑﺎﻟﻌﻮﳌﺔ، ﻋﻠﻴﻪ ﻳﻄﻠﻖ ﻣﺎ وﻫﻲ اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ، و اﻟﺜﻘﺎﻓﻴﺔ و ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔاﻹ و اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ و واﻹﻋﻼﻣﻴﺔ
  .إﻋﻼﻣﻴﺔ و ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔإ ﻛﻴﺎﻧﺎت ﻣﻦ đﺎ ﻳﺮﺗﺒﻂ وﻣﺎ أﻣﺮﻳﻜﺎ ﺧﺎﺻﺔ و اﳌﺘﻘﺪﻣﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ
 ﻛﻴﺎن ﺗﺮﺳﻴﺦ ﰲ ﺑﺪأت و اﻟﻘﺪﱘ اﻟﻌﺎﳌﻲ اﻟﻨﻈﺎم أﺳﺲ ﻗﺘﻠﻌﺖإ اﻟﻌﺎﺗﻴﺔ اﳌﺘﻐﲑات ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ اﻟﻈﺎﻫﺮة ﻫﺬﻩ ﻓﺮﺿﺖ ﻟﻘﺪ و   
 ﳑﺎ ﺳﺎﺑﻘﻪ، ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺼﺮ ﻫﺬا وﻣﻌﺎﻳﲑ آﻟﻴﺎت و ﻣﻼﻣﺢ ﺧﺘﻠﻔﺖإ ﺑﺬﻟﻚ و اﳊﻴﺎة، ﳎﺎﻻت ﻛﻞ ﰲ اﳌﺴﺘﻤﺮ اﻟﺘﻐﻴﲑ ﲰﺘﻪ ﺟﺪﻳﺪ،
 ﻣﺮﻛﺰ اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ اﻟﻘﻄﺎع ﳛﺘﻞ أﺻﺒﺢ إذ. اﳌﺘﺠﺪدة و اﳉﺪﻳﺪة اﻵﻟﻴﺎت و ﺑﺎﳌﻔﺎﻫﻴﻢ اﻷﺧﺬ ﺿﺮورة ﻳﻌﺎﺻﺮﻩ ﻣﻦ ﻛﻞ ﻋﻠﻰ ﻳﻔﺮض
 ﺟﺎﻫﺪة ﺗﺴﻌﻰ اﻟﺪول ﻓﺈن ﻫﻨﺎ وﻣﻦ اﻟﺪول، ﻟﺘﻘﺪم اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﳌﺆﺷﺮات إﺣﺪى ﻳﻌﺘﱪ و اﳌﻌﺎﺻﺮ ﻗﺘﺼﺎدياﻹ اﳍﻴﻜﻞ ﰲ اﻟﺮﻳﺎدة
ﻫﺘﻤﺎم و ﺑﺼﻔﺔ ﺧﺎﺻﺔ ، ﺗﺰاﻳﺪ اﻹ اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ اﻟﻘﻄﺎع ﺗﺸﻜﻞ اﻟﱵ ﻫﻲ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﳎﻤﻮع أن ﲟﺎ و اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ أﻓﻀﻞ ﺻﻨﺎﻋﺎēﺎ ﻟﺘﺤﻘﻖ
 اﻵن ﻣﻄﺎﻟﺒﺔ ﻓﺈĔﺎ. ﺷﺘﺪادﻫﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺼﻌﻴﺪ اﻟﻌﺎﳌﻲ، ﺑﻜﻞ ﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔإ ﺑﻌﺪ ﻇﻬﻮر اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻜﺒﲑة و ﺗﺰاﻳﺪ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ و
 اﻟﻨﻤــﻮذج أﺑﻌــﺎد أﺣــﺪ ﻫﻲ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺔ، إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ دراﺳﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﺑﺎﻟﺘـﺎﱄ و اﳉﺪﻳﺪ، اﻟﻮاﻗﻊ ﻫﺬا ﻣــــﻊ ﺗﻜﻴﻴﻔﻬﺎ ﺑﻀﺮورة
  .اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ ﻣﻨﻬﺞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻳﻄﻠﻖ اﻟﺬي و ،(أداء/ﺳﻠﻮك/ﻫﻴﻜﻞ) اﳌﻌﺮوف
اﻟﺒﻘﺎء  ﺟﻞ اﻟﻨﺠﺎح وأĔﻴﺎر و ﻣﻦ ﻓﺎﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﻲ اﻟﻮﺳﻴﻠﺔ اﻟﻮﺣﻴﺪة اﻟﱵ ﲢﻤﻲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺣﺎﻻت اﻟﻔﺸﻞ و اﻹ   
ﻟﻴﺲ ﺿﺮورﻳﺎ أن ﺗﺘﻨﺎﻓﺲ ﻛﻞ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﻨﻔﺲ اﻟﻄﺮﻳﻘﺔ، ﻓﻜﻞ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺗﻀﻊ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺘﻬﺎ اﳋﺎﺻﺔ ﻟﻠﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ  ﺳﺘﻤﺮار، واﻹو 
ﺧﺼﻮﻣﻬﺎ اﳌﺘﻨﺎﻓﺴﲔ ﳋﺪﻣﺔ ﻗﺎﻋﺪة ﻋﻤﻼﺋﻬﺎ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﻣﻌﻬﺎ، و ﻋﻠﻴﻪ ﻛﻞ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﻌﻰ إﱃ ﺗﻄﻮﻳﺮ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺘﻬﺎ و اﻟﱵ ﲤﻜﻨﻬﺎ 
. ﻧﺼﺒﺖ أﺳﺎﺳﺎ ﰲ ﻛﻞ ﻣﺎ ﻟﻪ ﻋﻼﻗﺔ ﺑﺎﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﺪﻳﺪة وﻣﺘﺠﺪدة، ﻓﱪزت ﻟﺪى اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻫﺘﻤﺎﻣﺎت ﻋ ،ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺑﻔﻌﺎﻟﻴﺔ
  .و ﻟﺬﻟﻚ ﺗﻘﻮم ﺑﺪراﺳﺔ ﻛﻞ ﻣﺎ ﻳﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﱵ ﲢﺪدﻫﺎ أو ﲣﺘﺎرﻫﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﻮاءا ﺗﺄﺛﲑا ﻣﺒﺎﺷﺮا أو ﻏﲑ ﻣﺒﺎﺷﺮا
 ﻣﺼﺎدر ﻋﻦ اﻟﺒﺤﺚ أﳘﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﺘﺤﺪﻳﺎت ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﲟﻮاﺟﻬﺔ ﻣﻜﺎﻧﺘﻬﺎ ﺗﻌﺰﻳﺰ إﱃ ﺗﺴﻌﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺟﻌﻞ اﻟﺘﻄﻮر ﻫﺬا إن   
 اﻟﻘﺮارات أﻫﻢ ﻣﻦ ﻳﻌﺘﱪ اﻟﺬي اﳌﻤﺘﻠﻚ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ أو ﻗﱰاضﺑﺎﻹ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ إﻣﺎ اﳋﻴﺎرﻳﻦ ﻟﺪراﺳﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻹدارة ﺟﺎءت ﻟﺬﻟﻚ ﲤﻮﻳﻞ،
 اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،) ﻟﻠﻤﺤﻴﻂ اﳌﺘﻐﲑة اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻣﻊ اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﺘﻤﺪتإ ﻟﻘﺪ و ،اﻟﺮﺋﻴﺴﻲ اﳌﺆﺳﺴﺔ đﺪف اﻟﺼﻠﺔ ذات اﳌﺎﻟﻴﺔ
 اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﺗﻮﻓﺮ ﺑﺪورﻫﺎ ﺗﻘﺘﻀﻲ اﻟﱵ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﺎﻟﻴﻘﻈﺔ اﻟﺘﺤﻠﻲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻳﻘﺘﻀﻲ ﻣﺎ...( اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ، اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ،
ن ﲢﺪﻳﺪ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻳﻨﺒﺜﻖ ﻣﻦ رؤﻳﺔ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺗﻌﺘﻤﺪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﻟﻘﺮارات ﰲ ﺈاﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، و ﻋﻠﻴﻪ ﻓ
ﺒﺔ ﳍﺎ ﻣﻦ ﺑﻴﻨﻬﺎ اﻟﻘﺮارات اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻧﻈﺮا ﳌﺎ ﳛﻮزﻩ اﳉﺎﻧﺐ اﳌﺎﱄ ﻣﻦ أﳘﻴﺔ داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﳚﻌﻠﻨﺎ ﺳﺒﻴﻞ اﺧﺘﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻨﺎﺳ
ﻧﺴﻌﻰ ﻻﻛﺘﺸﺎف اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻨﻪ و ﺑﲔ اﳉﺎﻧﺐ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﻟﺬي ﻫﻮ إﺣﺪى أﺳﺲ اﻟﻨﻬﻮض ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻋﺼﺮ ﺗﺴﻮدﻩ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، 
  .و ﺗﺴﻌﻰ ﻓﻴﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺰﻳﺎدة ﺣﺼﺘﻬﺎ ﻣﻦ اﻟﺴﻮق
 




  :اﻟﺒﺤﺚ إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ
 :اﻵﰐ اﻟﺴﺆال ﻋﻠﻰ اﻹﺟﺎﺑﺔ ﶈﺎوﻟﺔ اﻟﺒﺤﺚ ﻫﺬا ﻣﻮﺿﻮع ﺟﺎء ﳍﺬا   
  ﻣﺎ ﻫﻲ ﻃﺒﻴﻌﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ و إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ؟
 وﻋﻠﻤﻲ ﻣﻨﻄﻘﻲ، اﺳﺘﺪﻻل إﱃ اﻟﻮﺻﻮل وﺑﻐﻴﺔ اﻹﺷﻜﺎﻟﻴﺔ، ﻫﺬﻩ وﲢﻠﻴﻞ ﳌﻌﺎﳉﺔ اﻟﺒﺤﺚ ﲟﻮﺿﻮع اﻹﳌﺎم وﻟﻐﺮض ﺳﺒﻖ ﻣﺎ ﻋﻠﻰ ﺑﻨﺎءا
 ﻋﻠﻰ اﻹﺟﺎﺑﺔ و ﺑﻄﺮح ، ﻧﻘﻮم ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻋﻠﻰ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أﺛﺮ ﺣﻮل ﻧﻈﺮي وﻓﻜﺮي إﻃﺎر ﺑﻠﻮرة ﻣﻦ ﳝﻜﻦ
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﻔﺮﻋﻴﺔ اﻷﺳﺌﻠﺔ
  و ﻣﺎ ﻫﻲ ﳏﺪداēﻤﺎ؟ ؟ﻣﺎ اﳌﻘﺼﻮد ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ اﻻﻣﺜﻞ 
 اﳌﺎﱄ؟ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﻔﺴﺮة اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت ﳐﺘﻠﻒ ﻫﻲ ﻣﺎ 
 اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ؟ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أﳘﻴﺔ ﻫﻲ ﻣﺎ 
  ؟ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔإ ﲢﺪﻳﺪ ﰲ دورا اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ ﻫﻞ 
  :اﻟﺒﺤﺚ ﻓﺮﺿﻴﺎت
  :ﻫﻲ اﻟﻔﺮﺿﻴﺎت ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺻﺤﺔ ﺧﺘﺒﺎرإ اﻟﺪراﺳﺔ ﳏﻞ اﻹﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﲢﻠﻴﻞ ﻳﺘﻄﻠﺐ   
ﻛﱪ ﻋﺎﺋﺪ و أﻋﺘﻤﺎد اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻋﻠﻰ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ اﳌﻨﺎﺳﺐ ﻳﻜﻮن وﻓﻘﺎ ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﺘﺎﺣﺔ و اﻟﱵ ﲢﻘﻖ إ 
 ﻗﻞ درﺟﺔ ﳐﺎﻃﺮة؛أ
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ أﻓﻀﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ إﱃ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﻈﺮا ﻟﻈﺮوف اﶈﻴﻂ و ﻫﻴﻜﻞ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ و ﺑﻴﺌﺘﻬﺎ ﺗﺴﻌﻰ 
 ﺳﺘﻤﺮارﻳﺔ؛اﻹ و اﻟﺒﻘﺎء ﺿﻤﺎن ﺟﻞأ ﻣﻦ أﻣﺎﻣﻬﺎ اﳌﺘﺎﺣﺔ
  ﺧﺘﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ و اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ؛إاﳌﺴﺎﳘﲔ ﻓﻘﻂ ﻛﺄﻃﺮاف داﺧﻠﻴﺔ ﻫﻲ اﻟﱵ ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ  
  :اﻟﺒﺤﺚ أﻫﺪاف
 اﻹﺳﻬﺎﻣﺎت ﻟﺒﻌﺾ ﻣﻨﻈﻢ ﻣﻨﻬﺠﻲ ﺗﺄﺻﻴﻞ و ﻋﻠﻤﻲ، ﺑﻌﻤﻖ ﺳﺘﻘﺮاءإ ﳏﺎوﻟﺔ إﱃ اﻟﻌﻠﻤﻴﺔ اﻟﺪراﺳﺔ ﺬﻩđ ﻗﻴﺎﻣﻨﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ ﻧﺴﻌﻰ   
 ﺟﺪﻳﺪة أﻓﻜﺎر ﻃﺮح وﳏﺎوﻟﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ، إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ و اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻹدارة ﺣﻘﻞ ﺿﻤﻦ اﻟﺒﺎﺣﺜﲔ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﻘﺪﻣﺔ اﳌﻌﺮﻓﻴﺔ
  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ؛اﻹ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﳉﺪﻳﺪ ﰲ ﲡﺎﻩاﻹ ﺗﺜﻤﻦ
 :أﳘﻬﺎ أﻫﺪاف ﲨﻠﺔ ﲢﻘﻴﻖ إﱃ أﻳﻀﺎ و   
 ﺗﻮﺿﻴﺢ ﻛﻞ ﻣﻦ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ اﻷﻣﺜﻞ ﻣﻊ اﻟﺘﻌﺮض إﱃ ﳐﺘﻠﻒ أﺑﻌﺎدﻩ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ؛ 
 ﻫﻲ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﻄﺒﻴﻘﻬﺎ ﰲ ﳎﺎﳍﺎ اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ؛ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻣﺎ 




ﺳﺘﻤﺮار ﰲ ﻇﻞ ﺧﺘﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﻮ اﻟﺴﺒﻴﻞ اﻟﻮﺣﻴﺪ اﻟﺬي ﻳﺴﺎﻋﺪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺒﻘﺎء واﻟﻨﻤﻮ واﻹإﺗﺒﻴﺎن أن ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻛﻴﻔﻴﺔ  
 ﳏﻴﻄﻬﺎ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ؛
 .ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄرﺗﺒﺎﻃﻬﺎ إﳏﺎوﻟﺔ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻣﻜﺎﻧﺔ ﲢﺪﻳﺪ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻦ وﺟﻬﺔ ﻧﻈﺮ  
و ﻧﺄﻣﻞ ﻣﻦ ﺧﻼل ﲢﻘﻴﻖ ﻫﺬﻩ اﻷﻫﺪاف أن ﺗﺮﻗﻰ ﻫﺬﻩ اﳌﺬﻛﺮة إﱃ ﻣﺴﺘﻮى اﳌﺴﺎﳘﺔ ﰲ اﳌﻌﺮﻓﺔ اﻟﻌﻠﻤﻴﺔ وإﺛﺮاء اﳌﻜﺘﺒﺔ ﲟﺮﺟﻊ    
 .ﻋﻠﻤﻲ وﻣﻴﺪاﱐ ﺟﺪﻳﺪ 
 :اﻟﺒﺤﺚ أﻫﻤﻴﺔ
وﰲ ﺑﻘﺎﺋﻬﺎ وﳕﻮﻫﺎ ﺑﺼﻔﺔ ﺧﺘﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ  ﰲ ﺣﻴﺎة اﳌﺆﺳﺴﺔ، إ ﺗﻜﻤﻦ أﳘﻴﺔ ﻫﺬا اﳌﻮﺿﻮع ﰲ ﺗﻮﺟﻴﻪ اﻷﻧﻈﺎر إﱃ أﳘﻴﺔ   
ﻋﺘﺒﺎر وﻇﻴﻔﺔ ﺈو ﺑ. ﻫﺬا ﺑﺈﺑﺮاز ﻣﺪى ﺿﺮورة اﻟﺘﻜﻴﻒ ﻣﻊ اﻟﻈﺮوف اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﺴﻢ ﺑﺎﳊﺮﻛﻴﺔ اﳌﺴﺘﻤﺮة  ﺧﺎﺻﺔ، و
ز اﳊﺎﺟﺔ إﱃ اﻹدارة و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻦ أﻫﻢ اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و زﻳﺎدة أﳘﻴﺔ ﻫﺬﻩ اﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﻣﻊ ﳕﻮ اﳌﺆﺳﺴﺎت و ﺑﺮ 
 و اﳌﺎﱄ ﺑﺎﳉﺎﻧﺐ اﻟﻌﻠﻤﻲ اﻻﻫﺘﻤﺎم زﻳﺎدة ﰲﻫﺬا اﻟﺒﺤﺚ  ﻳﺴﺎﻫﻢ أن ﻨﺄﻣﻞﻓ. اﳌﺎﻟﻴﺔ و ذﻟﻚ ﻟﺘﺄﺛﲑﻫﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮارات اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
 .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ
  :اﻟﺪراﺳﺔ ﺣﺪود
 اﳉﺰء ﰲ ﻧﺘﻄﺮق ﺣﻴﺚ ﺗﻄﺒﻴﻘﻴﺎ، ﺟﺰءا وﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻧﻈﺮﻳﺎ ﺟﺰءا اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﺘﻄﻠﺐ   
 ﰲ - SMG – duS ed sniluoM sdnarG seL   ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺣﺎﻟﺔ دراﺳﺔ إﱃ اﻟﺘﻄﺒﻴﻘﻲ
 .ﺑﺴﻜﺮة
  :اﻟﻤﻮﺿﻮع ﺧﺘﻴﺎرإ ﻣﺒﺮرات
ﺧﺎﺻﺔ، ﻛﻤﺎ ﺗﻌﻮد أﺳﺒﺎب اﺧﺘﻴﺎرﻧﺎ ﳍﺬا اﳌﻮﺿﻮع ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ اﻷوﱃ إﱃ اﳌﻴﻞ اﻟﺸﺨﺼﻲ ﻟﻘﻀﺎﻳﺎ ذات اﻟﻄﺎﺑﻊ اﳊﺪﻳﺚ واﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ 
أن ﻫﺬا اﻹﻫﺘﻤﺎم ﻧﺎﺑﻊ أﻳﻀﺎ ﺑﺈﺣﺴﺎﺳﻨﺎ ﺑﺎﻷﳘﻴﺔ اﻟﺒﺎﻟﻐﺔ وﻛﺬا اﻟﺪور اﳌﻬﻢ اﻟﱵ ﲢﺘﻠﻪ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﰲ ﺣﻴﺎة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﰲ ﻇﻞ 
  .اﻷوﺿﺎع اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ اﻟﺮاﻫﻨﺔ 
  :ﻣﺎﻳﻠﻲ اﳌﻮﺿﻮع ﻫﺬا دراﺳﺔ و ﺧﺘﻴﺎرإ إﱃ دﻓﻌﺘﻨﺎ اﻟﱵ اﻷﺳﺒﺎب أﻫﻢ ﻣﻦ و
 اﳉﺰاﺋﺮ؛ وﻣﻨﻬﺎ اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺑﺎﻟﺪول ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳉﺎﻧﺐ اﳌﺎﱄ و ﺑﲔ ﺑﺎﻟﺮﺑﻂ اﻻﻫﺘﻤﺎم ﺿﻌﻒ 
 إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﻨﺎوﳍﺎ ﻫﺬا اﳌﻮﺿﻮع؛ ﺑﻌﻤﻖ ﺗﻨﺎوﻟﺖ اﻟﱵ واﳌﻴﺪاﻧﻴﺔ ﻗﻠﺔ اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ 
  اﻷداء اﻷﻣﺜﻞ؛ﻧﻈﺮا ﻷﳘﻴﺔ ﻋﻨﺼﺮ اﻟﺘﻨﺴﻴﻖ و اﻟﺘﻮاﺻﻞ اﳌﺘﻤﻴﺰ ﺑﲔ وﻇﺎﺋﻒ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺧﻠﻖ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ و اﻟﻮﺻﻮل إﱃ  
  




  :اﻟﺪراﺳﺔ ﺻﻌﻮﺑﺎت
  :أﳘﻬﺎ ﻣﻦ اﻟﺼﻌﻮﺑﺎت ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ اﻟﺪراﺳﺔ ﺑﺈﻋﺪاد ﻗﻴﺎﻣﻪ ﻓﱰة ﺧﻼل اﻟﺒﺎﺣﺚ واﺟﻪ   
 اﻟﺴﻔﺮ ﲪﻠﻨﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺬي اﻷﻣﺮ اﳌﻮﺿﻮع ﺣﺪاﺛﺔ ﻋﺘﺒﺎرﻹ ﻣﻨﻬﺎ اﳊﺪﻳﺜﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﳌﻮﺿﻮع اﻟﺼﻠﺔ ذات اﳌﺮاﺟﻊ ﲨﻊ ﺻﻌﻮﺑﺔ 
 .ﻣﻨﻬﺎ اﻟﻀﺮورﻳﺔ ﻟﻠﻜﺜﲑ اﻟﱰﲨﺔ إﱃ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ وﺟﻮدﻫﺎ، ﻣﻮاﻗﻊ ﻋﻦ واﻟﺒﺤﺚ ﳉﻤﻌﻬﺎ ﻋﺪﻳﺪة ﻣﺮات
 ﻫﺬا أن ﲢﻘﻴﻖ ذﻟﻚ وﻣﻨﻬﺠﻲ، ﻋﻠﻤﻲ ﺑﻌﻤﻖ وﲢﻠﻴﻠﻬﺎ اﻟﻔﻜﺮﻳﺔ ﻟﻠﻤﺎدة واﻟﺘﺠﺮﻳﺪي اﳌﻔﺎﻫﻴﻤﻲ اﻟﻨﻈﺮي اﻟﺘﻨﺎول ﺻﻌﻮﺑﺔ 
 .ﺗﻨﻤﻴﺘﻬﺎ ﻳﺼﻌﺐ ذﻫﻨﻴﺔ وﻣﻬﺎرات ﻋﻘﻠﻴﺔ ﻗﺪرات ﺑﺎﺣﺚ أي ﻣﻦ ﻳﺘﻄﻠﺐ اﳍﺪف
 ﺳﺘﺨﺪامإو  ﻣﻌﺮﰲ إﻃﺎر ﺑﺒﻨﺎء اﻷﻣﺮ ﺗﻌﻠﻖ إذا ﺧﺎﺻﺔ اﻹﻧﺴﺎﻧﻴﺔ، ﻟﻠﺪراﺳﺎت اﳌﻼزم اﻟﻌﻠﻤﻲ ﺳﺘﻨﺘﺎجاﻹ ﺻﻌﻮﺑﺔ 
  .ﺳﺘﺪﻻﱄواﻹ اﻟﺒﻨﻴﻮي ﻟﻠﻤﻨﻬﺞ
  :أدواﺗﻪ و اﻟﺒﺤﺚ ﻣﻨﻬﺞ
 اﳌﻨﻬﺞ ﲝﺜﻨﺎ ﰲ ﺳﺘﺨﺪﻣﻨﺎإ اﳌﻘﱰﺣﺔ اﻟﻔﺮﺿﻴﺎت ﺻﺤﺔ ﺧﺘﺒﺎرإ ﺪفđو  ﲝﺜﻨﺎ، ﻹﺷﻜﺎﻟﻴﺔ وﻣﻨﻬﺠﻲ ﻋﻠﻤﻲ ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻘﻴﺎم ﺑﻐﻴﺔ   
 ﳐﺘﻠﻒ ﲢﻠﻴـﻞ ﻋﻨﺪ اﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻲ و اﻟﺘﻄﻮرات، ﺑﺘﺤـﺪﻳﺪ اﻟﺘﺎرﳜﻲ و اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت، و اﳊﻘﺎﺋﻖ ﲡﻤﻴﻊ ﻋﻠﻰ ﻳﻌﺘﻤﺪ اﻟﺬي اﻟﻮﺻﻔﻲ
 اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺗﺘﻄﻠﺐ اﻟﱵ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻟﻠﺘﻌﺮف اﻟﻜﻤﻴﺔ اﻟﺘﻘﻨﻴﺎت ﺑﻌﺾ اﺳﺘﻌﻤﺎل و اﻟﺒﻴﺎﻧﻴﺔ، اﻷﺷﻜــﺎل و اﳉﺪاول،
اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ و اﻷﺟﻨﺒﻴﺔ اﻟﱵ ﲤﺖ ﰲ ﳎﺎل اﳌﻨﻬﺞ اﻻﺳﺘﻘﺮاﺋﻲ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﺳﺘﻘﺮاء اﻟﺪراﺳﺎت و اﻷﲝﺎث واﻟﻜﺘﺐ و اﻟﺪورﻳﺎت  اﳌﺮﺗﻜﺰ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ وذﻟﻚ ﳋﺪﻣﺔ ﻫﺪف اﻟﺒﺤﺚﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ، اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﳌﺎﱄ و اﻹاﻹ
  :ﻳﻠﻲ ﻛﻤﺎ ﻓﻬﻲ اﻟﺒﺤﺚ ﻫﺬا ﰲ اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ اﻷدوات أﻫﻢ ﻋﻦ و   
 وﻣﻌﻠﻮﻣﺎت،ﻛﺎﻧﺖ أﻓﻜﺎر ﻣﻦ ﻟﻨﺎ أﺗﺎﺣﺘﻪ ﻣﺎ و اﻟﻔﺮﻧﺴﻴﺔ، و اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ ﺑﺎﻟﻠﻐﺘﲔ ﺟﺎءت: اĐﻼت و اﻟﻜﺘﺐ ﻣﻦ اﳌﺼﺎدر 
 .اﻟﺒﺤﺚ ﻫﺬا إﺟﺮاء ﰲ اﻷﺳﺎس
 و اﻟﻄـﺮوح، ﳌﺨﺘﻠﻒ ﻣﻌـﺎﳉـﺎت ﻣﻦ ﺗﻀﻤﻨﺘﻪ ﻣﺎ و اﻟﻔﺮﻧﺴﻴﺔ، و اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ ﺑﺎﻟﻠﻐﺘﲔ ﻛﺎﻧﺖ: اﳌﻠﺘﻘــﻴﺎت و اﳌﺪاﺧـﻼت 
 .اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ، ﻗﺘﺼﺎدﺑﺎﻹ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ اﻹﺷﻜﺎﻟﻴﺎت
 .ﻣﻮاﻗﻊ ﻣﻦ ﺷﺒﻜﺔ اﻹﻧﱰﻧﻴﺖ  
 .اﳊﺎﻟﺔ دراﺳﺔ ﳏﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻨﺎ ﻣﻨﺤﺘﻬﺎ اﻟﱵ اﳌﻌﻄﻴﺎت 
  :اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻟﻠﺪراﺳﺎت ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ اﻟﺒﺤﺚ ﻣﻮﻗﻊ
 ﰲ أﳒﺰت اﻟﱵ ﻓﺎﻷﲝﺎث اﻟﻼﺣﻘﺔ، اﻟﺒﺤﻮث إﻟﻴﻬﺎ ﺗﺴﺘﻨﺪ ﺟﺪﻳﺪة وﳏﻄﺔ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ، اﻟﺒﺤﻮث ﺳﻠﺴﻠﺔ ﺗﻜﻤﻞ ﺣﻠﻘﺔ ﲝﺜﻨﺎ ﻳﻌﺘﱪ   
  :، ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎاﳌﻮﺿﻮع ﺟﻮاﻧﺐ وﺗﻨﺎوﻟﺖ اﻟﻮﻃﻦ ﺟﺎﻣﻌﺎت ﳐﺘﻠﻒ




ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ  ، ﻣﺬﻛﺮةإﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺸﺮاﻛﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔأﺛﺮ ، ﺳﻠﻴﻤﺎن ﺑﻠﻌﻮر .1
ﻫﺬﻩ اﻟﺪراﺳﺔ ﳎﺮد ﳏﺎوﻟﺔ ﻹﺛﺎرة ﻣﻮﺿﻮع اﻟﺸﺮاﻛﺔ ، 4002: اﻟﺘﺴﻴﲑ، ﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ،  ﺟﺎﻣــﻌﺔ اﳉــﺰاﺋﺮ  ﻋﻠﻮم
ﺆﺷﺮات اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﳝﻜﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ وﻣﺎ ﻗﺪ ﻳﺘـﺮﺗﺐ ﻋﻨﻬﺎ ﻣﻦ آﺛﺎر، ﻛﻤﺎ أĔﺎ ﺗﻔﺘﺢ ﳎﺎل اﻻﺟﺘﻬﺎد ﰲ ﲢﺪﻳﺪ اﳌ
 .اﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ اﻷﺛﺮ اﳌﺎﱄ ﻷي ﻗﺮار  اﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ 
 إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺣﻮل اﻟﻮﻃﲏ اﳌﻠﺘﻘﻰ ،ﻟﻠﻤﻨﺸﺄة اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﺗﺄﺛﻴﺮﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان  زﻏﻴﺐ، ﻣﻠﻴﻜﺔ .2
 اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺑﻌﻼﻗﺔ ﻣﺘﻌﻠﻘﺔ ، و ﻫﻲ دراﺳﺔ5002: اﳉــﺰاﺋﺮ ﺳﻜﻴﻜﺪة، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﻘﻴﻴﻢ
 .ﻟﻠﻤﻨﺸﺄة اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ
 اﻟﻌﻠﻮم ﰲ دﻛﺘﻮراﻩ ، أﻃـ ــﺮوﺣﺔﺳﻴﺎﺳﺎت ﺗﻤﻮﻳﻞ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ ﻓﻲ اﻟﺠﺰاﺋﺮﻳﻮﺳﻒ ﻗﺮﻳﺸﻲ،  .3
 اﳌﻔﺴﺮة اﳌﺘﻐﲑات دراﺳﺔ ﰲ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻛﺎن اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﺪف. 5002: اﳉــﺰاﺋﺮ ﺟﺎﻣــﻌﺔ  ﻣﻨﺸﻮرة، ﻏﲑ اﻻﻗﺘـﺼﺎدﻳﺔ،
 ذﻟﻚ و اﳉﺰاﺋﺮ، ﰲ واﳌﺘﻮﺳﻄﺔ اﻟﺼﻐﲑة اﳌﺆﺳﺴﺎت ﲤﻴﺰ اﻟﱵ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻮﻗﻮف ﻣﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳍﻴﻜﻞ
  .3002/1002 اﻟﻔﱰة ﻋﻠﻰ وﻣﺘﻮﺳﻄﺔ ﺻﻐﲑة ﻣﺆﺳﺴﺔ 821 ﻣﻦ ﻟﻌﲔ ﻣﻴﺪاﻧﻴﺔ دراﺳﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎد
  :اﻟﺒﺤﺚ ﻫﻴﻜﻞ
 اﻟﻔﺮﺿﻴﺎت ﺻﺤﺔ واﺧﺘﺒﺎر اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ، اﳌﺆﺳﺴﺔ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ  اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ  ﺗﺄﺛﲑ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﻣﺪى إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ ﺳﻨﻘﻮم   
  :ﻛﺎﻟﺘﺎﱄ ﻋﺎﻣﺔ ﲞﺎﲤﺔ ﻣﺘﺒﻮﻋﺔ و ﻋﺎﻣﺔ ﲟﻘﺪﻣﺔ ﻣﺴﺒﻮﻗﺔ ﻣﱰاﺑﻄﺔ ﻓﺼﻮل ﺛﻼﺛﺔ ﺿﻤﻦ اﳌﻘﺪﻣﺔ
  .ﲢﻠﻴﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ :ولاﻟﻔﺼﻞ اﻷ
  .ﻣﺎﻫﻴﺔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و ﻣﻜﻮﻧﺎﺗﻪ :ولاﳌﺒﺤﺚ اﻷ
  .اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﳌﻔﺴﺮة ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ :اﳌﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﱐ
  .ﻣﻮال و اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄﻧﺴﺐ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ، ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻷ :اﳌﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﻟﺚ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ و اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎر اﻹإ :اﻟﻔﺼﻞ اﻟﺜﺎﱐ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﳌﻔﺎﻫﻴﻢ اﻟﻘﺎﻋﺪﻳﺔ ﻟﻺ :ولاﳌﺒﺤﺚ اﻷ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ و ﺗﻘﻴﻴﻤﻬﺎاﳋﻴﺎرات اﻹ :اﳌﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﱐ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎر اﻹ :اﻟﺜﺎﻟﺚاﳌﺒﺤﺚ 
  




  .دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﻣﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب :اﻟﻔﺼﻞ اﻟﺜﺎﻟﺚ
  .ﺗﻘﺪﱘ ﻣﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب :ولاﳌﺒﺤﺚ اﻷ
  .ﻋﺪاد اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔإ :اﳌﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﱐ
 .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔاﳋﻴﺎرات اﻹاﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و  :اﳌﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﻟﺚ
  
 





 ﺛﻨﲔإ ﺑﲔ ﲣﺘﺎر أن ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻓﺒﺎﻟﺘﺎﱄ ،أﻧﺸﻄﺘﻬﺎ ﺗﻮﺳﻴﻊ و ﻋﻤﻠﻴﺎēﺎ ﺗﺴﻴﲑ أﺟﻞ ﻣﻦ اﻷﻣﻮال ﻋﻠﻰ ﻟﻠﺤﺼﻮلﺗﺴﻌﻰ  اﳌﺆﺳﺴﺎت إن    
 ﻜﻴﻔﻴﺔاﻟ أن ﺑﺎﻟﺬﻛﺮ اﳉﺪﻳﺮ ﻣﻦ و .اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ أو ،اﻷﻣﻮال ﻗﱰاضإ إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﻣﺎإ ،اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﺪاﺋﻞ ﻣﻦ
 اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻘﺮارات ﺣﺪأﻫﺬا و ﻳﻌﺘﱪ  .ﺣﺠﻤﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻛﺒﲑ ﺑﺸﻜﻞ ﻳﻌﺘﻤﺪ اﳌﻄﻠﻮب اﳌﺎل رأس ﺗﻮﻓﲑ ﻤﺆﺳﺴﺔﻟﻠ ﺧﻼﳍﺎ ﻣﻦ ﳝﻜﻦ اﻟﱵ
 اﳌﺬﻛﻮر اﻟﻘﺮار ﻳﺘﻀﻤﻦ و اﳌﺎﻟﻴﺔ، اﻷوراق ﺳﻮق ﰲ أﺳﻬﻤﻬﺎ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﻌﻈﻴﻢ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺘﻤﺜﻞ ﰲ đﺪف اﻟﻮﺛﻴﻘﺔ اﻟﺼﻠﺔ ذات و اﳌﻬﻤﺔ
 ﻣﻦ اﳌﺎﱄ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﳐﺘﻠﻒ إﱃ اﻟﻔﺼﻞ ﻫﺬا ﰲﺳﻨﺘﻄﺮق  ﻠﻴﻪو ﻋ. اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳌﺼﺎدر اﳌﻨﺎﺳﺐ اﳌﺰﻳﺞ ﺧﺘﻴﺎرإ
  : اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﳌﺒﺎﺣﺚ ﺧﻼل
 .و ﻣﻜﻮﻧﺎﺗﻪ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻣﺎﻫﻴﺔ :اﻷول اﳌﺒﺤﺚ
 .اﳌﺎﱄ ﻠﻬﻴﻜﻞﻟ ﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﳌﻔﺴﺮةا :اﻟﺜﺎﱐ اﳌﺒﺤﺚ
















  و ﻣﻜﻮﻧﺎﺗﻪ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﻣﺎﻫﻴﺔ:اﻷول اﻟﻤﺒﺤﺚ
 ﺸﻜﻞﻳ أن و اﻟﺸﺮوط ﺑﺄﻓﻀﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﳛﺼﻞ أن ﺑﻞ اﻷﻣﻮال، ﻣﺼﺎدر ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮف ﳎﺮد ﻋﻠﻰ ﲔاﳌﺎﻟﻴ  اءر اﳌﺪ ﻋﻤﻞ ﻳﻘﺘﺼﺮ ﻻ   
 ﺮﺗﺒﻂﻳﻴﺚ ﺣ .اﳌﺎﱄ ﻳﻌﺮف ﻫﺬا اﳌﺰﻳﺞ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ و ،ﺔﳑﻜﻨ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺑﺄﻗﻞ ﻋﺎﺋﺪ ﻛﱪأ ﻋﻠﻴﻪ ﻳﱰﺗﺐ اﻟﺬي اﻷﻣﻮال ﻣﻦ اﳌﺰﻳﺞ ذﻟﻚ
ﺳﺘﺨﺪام اﳌﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ اﳌﺘﺎﺣﺔ إو ﻣﺪى  ﳍﻴﻜﻞﻫﺬا اﻣﻦ ﻴﻞ اﻟﺘﻮﻟﻴﻔﺔ اﳌﺜﻠﻰ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺪرēﺎ ﰲ ﺗﺸﻜ ﺪﻴاﳌﺎﱄ اﳉ اﻷداء
ﻗﺘﺼﺎدي ﲟﺎ ﻳﻀﻤﻦ ﺗﺸﻜﻴﻞ اﻟﺜﺮوة، و اﻟﺮﻓﻊ ﻣﻦ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻹ أﺻﻠﻬﺎﺑﻮﺗﲑة ﺗﻜﺎﻓﺊ دوران  أﻣﺎﻣﻬﺎ
  1.ﺑﺸﻜﻞ ﻋﺎم
  ﻣﻨﺎﻫﺠﻪ و اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﻣﻔﻬﻮم:اﻷول اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ﺗﺄﺛﲑﻣﻦ ﻣﺴﺎﳘﲔ و ﻣﺴﲑﻳﻦ، ﳌﺎ ﳍﺎ ﻣﻦ  ﺼﺎﱀ داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔاﳌ أﺻﺤﺎباﻟﱵ ﻳﻬﺘﻢ đﺎ  ﻮاﻧﺐاﳉأﻫﻢ ﻳﻌﺘﱪ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻣﻦ    
ﻨﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ ﻣﻔﻬﻮم ﺳ ﻋﻠﻴﻪ ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ، و ﻟﻺﻓﻼسﺳﺘﻘﺮار اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ اﳉﺎﻧﺐ اﳌﺎﱄ، و ﺿﻤﺎن ﻋﺪم ﺗﻌﺮﺿﻬﺎ إﻋﻠﻰ 
  .ﻟﻴﺘﺴﲎ ﻟﻨﺎ ﲢﻠﻴﻠﻪ اﳌﺎﱄ ﻨﺎﻫﺞ اﳍﻴﻜﻞﻣو 
  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﻣﻔﻬﻮم:اﻷول اﻟﻔﺮع
 ﺳﺘﺜﻤﺎراēﺎ،إ ﲤﻮﻳﻞ ﻟﻐﺮض اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ اﻷﻣﻮال ﻋﻠﻰ ﻣﻨﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﺼﻠﺖ اﻟﱵ اﳌﺼﺎدر ﺗﺸﻜﻴﻠﺔ" ﻧﻪأ ﻋﻠﻰاﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ  ﻳﻌﺮف   
 ﳎﻤﻮعاﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻫﻮ  ،اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻫﺬا ﺣﺴﺐ و، 2"اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺣﻘﻮق و اﳋﺼﻮم ﳉﺎﻧﺐ اﳌﻜﻮﻧﺔ اﻟﻔﻘﺮات ﲨﻴﻊ ﻳﺘﻀﻤﻦ وﻫﻮ
     .اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ ﻫﺬا و اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ ﰲ اﻷﻳﺴﺮ اﳉﺎﻧﺐ ﰲ ﺗﻨﻌﻜﺲ اﻟﱵ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻗﺮارات
 ﻗﺼﲑة ﻣﺼﺎدر ﻣﻦ ﺳﻮاء أﻳﻀﺎ و ،ﻗﱰاضإ أو ﻣﻠﻜﻴﺔ ﺳﻮاء اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ أﻧﻮاع و أﺷﻜﺎل ﲨﻴﻊ ﻣﻦ ﺘﻜﻮنﻳ" ﺑﺄﻧﻪ أﻳﻀﺎ ﻳﻌﺮفو    
، ﻣﻦ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ đﺎ لاﻟﱵ ﲤﻮ  ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ أﺳﺎس ﻋﻠﻰ ﻫﻨﺎ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻋﺮفﺎﱄ و ﺑﺎﻟﺘ ،3"اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ أو اﻷﺟﻞ
  .اﳌﻘﱰﺿﺔ و اﳌﻤﺘﻠﻜﺔ اﻷﻣﻮال، و اﻷﺟﻞﻗﺼﲑة و ﻃﻮﻳﻠﺔ  أﻣﻮال
  .أﺻﻮﳍﺎ ﳌﺨﺘﻠﻒ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ اﳌﺼﺎدر ﺗﻌﻜﺲ اﻟﱵ اﻟﺼﻮرة ﺎﺑﺄĔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ( اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺒﻨﻴﺔ أو) اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺗﻌﺮﻳﻒ ﳝﻜﻦ أﻳﻀﺎ   
 ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺈن ﻗﱰاضاﻹ ﻫﻮ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺪر ﻛﺎن ﻓﺈذا اﻟﻄﺒﻴﻌﺔ، ﺣﺴﺐ آﺧﺮ إﱃ ﻣﺎﱄ ﻣﻮرد ﻣﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﲣﺘﻠﻒ و   
 ،اﻷﻣﻮال ﺗﻠﻚ ﻣﺮدودﻳﺔ ﻛﺎﻧﺖ ﻣﻬﻤﺎ ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﺳﺒﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺣﺎزت اﻟﱵ اﻷﻣﻮال ﻒﻴﻟﺎﺗﻜ ﺪﻓﻊﺑ ﻣﻠﺰﻣﺔ ﻷĔﺎ ﳐﺎﻃﺮة، وﺿﻊ
 أﻣﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺈن ﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐاﻟ ﻫﻮ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺪر ﻛﺎن إذا ﺑﻴﻨﻤﺎ. ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﻜﻠﻔﺔﺑﺘ ﻳﺴﻤﻰ ﻣﺎ أﻣﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﻧﻘﻮل ﻋﻨﺪﺋﺬ
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 ﻋﻠﻰ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ وﻫﻲ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻣﺎل رأس ﰲ ﻣﻠﻜﻴﺔ ﳝﺜﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻦ اﳌﺼﺪر ﻫﺬا أن إذ اﳋﺎﺻﺔ، اﻷﻣﻮال ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺳﻢﺈﺑ ﻳﻌﺮف ﻣﺎ
 ﻫﻮ ﳌﺎ اﻷﻗﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺎوﻳﺔ ﻣﺮدودﻳﺔ ﲢﻘﻴﻖ ﺨﺎﻃﺮةﳌ ﻣﻌﺮﺿﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺈن وﻋﻠﻴﻪ ،اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﺑﺎﻷرﺑﺎح ﻋﻼﻗﺔ
 ﻣﺎ أﻣﺎم ﺗﻜﻮن ﻋﻨﺪﻫﺎ اﳋﺎﺻﺔ، اﻷﻣﻮال وﺗﻜﻠﻔﺔ ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻣﻦ ﻧﻮﻋﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺤﻤﻞ ﰒ وﻣﻦ .ﻃﺮﻓﻬﻢ ﻣﻦ ﻣﺘﻮﻗﻊ
    .اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮالﺗﻜﻠﻔﺔ  أو اﳌﺎل رأس ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ ﻳﺴﻤﻰ
ﺧﺘﻴﺎر إﺗﻜﻠﻔﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﻣﻌﻴﻨﲔ، و ﻋﻠﻴﻪ ﻳﺘﻮﺟﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﺴﻦ و  ﻟﻜﻞ ﳕﻂ ﻣﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ درﺟﺔ ﳐﺎﻃﺮة أنﻳﺘﻀﺢ ﳑﺎ ﺳﺒﻖ    
  1.ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺴﻴﺎﺳﺔ ، اﻟﺬي ﻳﻨﺪرج ﺿﻤﻦﻗﺒﻮﻟﻪ اﳌﻤﻜﻦ و اﳋﻄﺮ اﳌﻄﻠﻮب اﻟﻌﺎﺋﺪ ﺿﻮء ﰲ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ اﳌﺎﱄ
 اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ، ﻮﳍﺎأﺻ ﺑﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﺎم ﻛﻴﻔﻴﺔ ﻳﻈﻬﺮ اﻟﺬي و  اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ اﻷول :اﻟﺘﺎﻟﻴﲔ ﺼﻄﻠﺤﲔاﳌ ﺑﲔ ﻧﻔﺮق أن ﻻﺑﺪ   
 اﻷﺳﻬﻢ و اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ  اﻟﻘﺮوض ﻣﻦ ﻋﺎدة ﻳﺘﻜﻮن اﻟﺬي و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺋﻢ ﺎﻟﺘﻤﻮﻳﻞﺑ ﻳﻌﺮف اﻟﺬي و اﳌﺎل رأس ﻫﻴﻜﻞ  واﻟﺜﺎﱐ
 ﻣﻦ ﺟﺰءا ﻳﻌﺘﱪ اﳌﺎل رأس ﻫﻴﻜﻞ نﺈﻓ اﻷﺳﺎس ﻫﺬا ﻋﻠﻰ و. اﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑ ﺋﺘﻤﺎناﻹ أﻧﻮاع ﲨﻴﻊ ﻳﺴﺘﺒﻌﺪ و اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺣﻖ و اﳌﻤﺘﺎزة
   2.ﺳﺴﺔﻠﻤﺆ ﻟ اﳌﺎﱄ ﻴﻜﻞاﳍ
  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﻣﻨﺎﻫﺞ :اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻔﺮع
  :وﻫﻲ اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻫﻴﻜﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﰲ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻣﻨﺎﻫﺞ ﺛﻼﺛﺔ ﻫﻨﺎك   
  اﻟﺘﻮازن ﻣﻨﻬﺞ: أوﻻ
 اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺿﻮء ﰲ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺣﺴﺎب ﻳﺘﻄﻠﺐ ﻫﺬا و ،ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﺮوﻧﺔ و ﺗﻮازن ﺣﺎﻟﺔ وﺟﻮد اﳌﻨﻬﺞ ﻫﺬا ﻳﻔﱰض   
 ﻟﻠﻄﻠﺐ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺣﺎﻟﺔ و ﻣﺘﻮﻗﻊ، ﻋﺎﺋﺪ ﻫﻨﺎك أن وﻫﻲ ﳏﺪدة ﻓﱰاﺿﺎتإ ﻇﻞ ﰲ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ، اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر ﻣﻦ ﺎﺣﺔاﳌﺘ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ
 اﻟﺬي و اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ، اﳌﺰﻳﺞ ﺎرﻴﺧﺘﺈﺑ اﻟﻘﻴﺎم ﰒ اﻟﻔﺎﺋﺪة، أﺳﻌﺎر ﲡﺎﻫﺎتإ أﺳﺎس ﻋﻠﻰ ﺗﺘﺤﺪد اﳌﺎﱄ، اﻟﺴﻮق ﰲ اﻷﻣﻮال ﻋﻠﻰ واﻟﻌﺮض
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  .782ص،  ،9002:، ﻣﺼﺮاﳌﻜﺘﺐ اﳉﺎﻣﻌﻲ اﳊﺪﻳﺚ ،اﻹدارة اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﲪﺪ ﻋﺒﺪ اﷲ اﻟﻠﺤﻠﺢ، ﺟﻼل اﻟﺪﻳﻦ اﳌﺮﺳﻲ،  3




  اﻟﻤﻘﺎرن ازناﻟﺘﻮ  ﻣﻨﻬﺞ: ﺎﺛﺎﻧﻴ
اﻟﱵ  ﺎﻟﻴﺔاﳌ اﳋﻄﻂ ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ وﺿﻊ ﻳﺘﻢ ﻟﺬﻟﻚ و اﻷﻣﻮال، ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﲢﻘﻴﻘﻪ ﳚﺐ إﺿﺎﰲ ﻋﺎﺋﺪ ﻣﻌﺪل وﺟﻮد ﻳﻔﱰض   
 اﻹﺿﺎﰲ اﻟﻌﺎﺋﺪ إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و اﻷﻣﻮال، ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻋﻠﻰ ﺧﻄﺔ ﻛﻞ ﺛﺮأ ﺘﺤﺪﻳﺪﻘﻮم ﺑﺗ وﳐﺘﻠﻒ  ﲤﻮﻳﻠﻲ ﻣﺰﻳﺞ ﻋﻠﻰ ﲢﺘﻮي
  .ﺔﺴﺆﺳﻟﻠﻤ اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﳌﺰﻳﺞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﳝﻜﻦ ﻄﻂاﳋ ﻫﺬﻩ ﻘﺎرﻧﺔﲟ و اﳌﻄﻠﻮب،
  اﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻲ اﻟﺤﺮﻛﻲ اﻟﺘﻮازن ﻣﻨﻬﺞ:ﺎﺛﺎﻟﺜ
 اﻟﺒﻴﺌﺔ ﺑﻘﻴﻮد ﻳﺘﺄﺛﺮان ﺣﻴﺚ اﻷﻋﻤﺎل، ﳐﺎﻃﺮ و اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮ ﳘﺎ و اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ، اﳌﺰﻳﺞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﰲ ﻳﺆﺛﺮان ﻣﺘﻐﲑﻳﻦ وﺟﻮد ﻳﻔﱰض   
 وﺟﻮد اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت، ﺗﻮﻓﺮ ﻣﺪى ،ﺋﺘﻤﺎناﻹ ﻣﺪة: ﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻣﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲﺠﲟ و ،ﺎﳌﺆﺳﺴﺔﺑ اﶈﻴﻄﺔ  اﳋﺎرﺟﻴﺔ اﻟﺒﻴﺌﺔ و اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ
 اﳌﺮﻛﺰ ،اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ :ﻣﺜﻞ ﺳﺘﻐﻨﺎء ﻋﻨﻬﺎﻻ ﳝﻜﻦ اﻹ ﻗﻴﻮد ﺿﻮء ﰲ اﳌﺎﱄ اﻟﻘﺮار ﲣﺎذإ ﻳﺘﻢ أن ﻋﻠﻰ ،اﳌﻌﺎﱂ ﳏﺪدة واﺿﺤﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺳﻴﺎﺳﺔ
 اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﺿﻮء ﰲ و .اﱁ...اﳌﺎﺿﻲ ﰲ ﲣﺬتأ اﻟﱵ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻘﺮارات و، اﻷﻣﻮال ﺳﺘﺨﺪامإ ﳎﺎل ،ﺆﺳﺴﺔﻟﻠﻤ ﺋﺘﻤﺎﱐاﻹ
 ﺣﺠﻢ ﰲ ﺗﻐﲑ ﻛﻞ ﻣﻊ ﻲاﻟﺘﻤﻮﻳﻠ اﳌﺰﻳﺞ ﺗﻐﲑ إﱃ ﻳﺆدي ذﻟﻚ نﻷ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﳌﻮارد و اﻷﺻﻮل  ﺳﺘﻐﻼلإ درﺟﺔ و واﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻴﺔ
ﺎ ﳚﻌﻠﻪ ﻣﻨﻬﺞ ﻣ اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﳌﺰﻳﺞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﻋﻨﺪاﻟﺬﻛﺮ  اﳌﻨﺎﻫﺞ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔﺑﲔ  ﻨﻬﺞاﳌ ﻫﺬا ﻤﻊﻋﻠﻴﻪ ﳚ و. اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻋﻤﺎل
  1 .ﻣﺘﻜﺎﻣﻞ
  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﻣﺤﺪدات :اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 اﻵﺧﺮ اﻟﺒﻌﺾ ، ﰲ ﺣﲔاﳌﻠﻜﻴﺔ أﻣﻮال ﻋﻠﻰ ﻛﻠﻴﺎ ﻌﺘﻤﺪﺗ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻓﺒﻌﺾ ،أﺧﺮى إﱃﺔ ﻣﺆﺳﺴ ﻣﻦ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﳜﺘﻠﻒ     
 اﻷﺳﺒﺎب ﻫﻲ ﻣﺎ ﻫﻮ اﻟﺬي ﻳﻄﺮح ﻧﻔﺴﻪ اﻟﺴﺆال ﻟﻜﻦ و .اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﺑﺄﻧﻮاﻋﻬﺎ ﱰﺿﺔﻘاﳌ اﻷﻣﻮال ﺳﺘﺨﺪامإ ﰲﻛﺒﲑ  ﺑﺸﻜﻞ ﻳﺘﻮﺳﻊ
ﺗﻜﻮن  ﺧﺘﻼﻓﺎتاﻹ ﻫﺬﻩ نأ :ﻫﻮ اﳉﻮاب و ؟ﰲ ﻫﻴﺎﻛﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﲔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺧﺘﻼﻓﺎتاﻹ ﻫﺬﻩ ﻣﺜﻞ وﺟﻮد إﱃ ﺗﺆدي اﻟﱵ
  .اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﺨﺪﻣﻬﺎ اﻟﱵ اﻷﻣﻮال أﻧﻮاع ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻨﺪ ﻋﺘﺒﺎراﻹ ﺑﻌﲔ أﺧﺬﻫﺎ ﳚﺐاﻟﱵ اﳌﺘﻨﺎزﻋﺔ  ﻌﻮاﻣﻞاﻟ ﻳﺪ ﻣﻦﻌﺪﻠﻟ ﻧﺘﻴﺠﺔ
  :ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﱄ .داﺧﻠﻴﺔﻋﻮاﻣﻞ ﺧﺎرﺟﻴﺔ و ﻋﻮاﻣﻞ  :ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ إﱃﻒ ﻫﺬﻩ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﳝﻜﻦ ﺗﺼﻨﻴو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ     
  ﻠﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲﻟاﻟﺨﺎرﺟﻴﺔ  ﻤﺤﺪداتاﻟ: اﻷولاﻟﻔﺮع 
ﺳﻮى  اﻷﻣﺮو اﻟﱵ ﻻ ﳝﻜﻦ اﻟﺘﺤﻜﻢ ﻓﻴﻬﺎ ﻋﺎدة، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻻ ﻳﺘﻄﻠﺐ  ﺑﺎﻟﺒﻴﺌﺔ اﳋﺎرﺟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺮﺗﺒﻄﺔﻳﻘﺼﺪ đﺎ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﳌ   
  :ﻫﺬﻩ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻓﻴﻤﺎ ﻳﻠﻲ اﻟﺘﻜﻴﻒ ﻣﻌﻬﺎ، و ﺗﺘﻤﺜﻞ
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ﻗﻞ أ اﻷﺧﲑةﻛﺎﻧﺖ ﻫﺬﻩ   إذااﳌﻠﻜﻴﺔ، و اﻟﱵ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻣﺎ  أﻣﻮالﻟﺘﺰاﻣﺎت و و ﻫﻲ اﻟﱵ ﻗﺪ ﰎ رﺑﻄﻬﺎ ﺑﺎﻹ :اﻟﺤﺎﻟﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ.1
ﻛﱪ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺮواج أﻧﻜﻤﺎش اﻗﺘﺼﺎدي، و ﻟﻜﻨﻬﺎ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﻌﺎﺋﺪ إﻛﱪ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺣﺪوث أﳐﺎﻃﺮ  إﱃن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻌﺮض ﺈﻣﻨﻬﺎ ﻓ
 1.دراﺳﺘﻬﺎ و ﺗﻘﺪﻳﺮﻫﺎ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄﻋﻨﺪ  ﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔاﳌﻮازﻧﺔ ﺑﲔ اﻟﻌﺎﺋﺪ و اﳌﺨﺎﻃﺮ اﻹ اﻹدارةو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻳﺘﻌﲔ ﻋﻠﻰ ﻗﺘﺼﺎدي، اﻹ
  :ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﺗﺘﻀﻤﻦ ﻣﺎ ﻳﻠﻲن اﳊﺎﻟﺔ اﻹﺈﻋﻤﻮﻣﺎ ﻓو 
ﻴﺾ ﻔﻲ ﻇﻞ ﻓﱰات اﻟﻜﺴﺎد ﳚﺐ ﲣﻔﻓﱰة ﻛﺴﺎد و ﻓﱰة رواج، ﻓ: اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ ﺑﻮﺟﻮد ﻓﱰﺗﲔ ةﺗﺘﺴﻢ اﻟﺪور  :اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ اتاﻟﺪور  -
ﻋﻠﻰ  ﻋﻦ ﻣﻌﺪل اﻟﻔﺎﺋﺪة اﻷﺻﻮلﳔﻔﺎض ﻣﻌﺪل اﻟﻌﺎﺋﺪ ﻋﻠﻰ إ ﺑﺴﺒﺐﳔﻔﺎض اﻟﺮﲝﻴﺔ ﻹ ﻧﻈﺮا ﺣﺠﻢ اﻟﻘﺮوض ﰲ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ،
ﻧﻪ ﻳﻜﻮن ﻣﻦ ﺈﻋﻦ ﻣﻌﺪل اﻟﻔﺎﺋﺪة ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض، ﻓ اﻷﺻﻮلاﻟﺮواج ﺣﻴﺚ ﻳﺮﺗﻔﻊ ﻣﻌﺪل اﻟﻌﺎﺋﺪ ﻋﻠﻰ  أوﻗﺎتﰲ  أﻣﺎاﻟﻘﺮوض، 
  .ﺗﻘﻠﺒﺎت أيﻳﻜﻮن ﻫﻨﺎك ﲣﻄﻴﻂ ﻳﺴﺘﻮﻋﺐ ﺣﺪوث  أنﺎﺳﺐ، ﻋﻠﻰ اﳊﺪ اﳌﻨ إﱃﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض زﻳﺎدة اﻹ اﻷﻓﻀﻞ
اﳌﺎﻟﻴﺔ،  اﻷﺳﻮاقﻣﻦ ﻋﺪﻣﻪ ﰲ  اﻷﻣﻮالاﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻣﻦ  اﻷﻧﻮاعﺗﻮاﻓﺮ  ﻣﺪى ﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰﺣﻴﺚ ﻳﺮ  :اﻟﻤﺎل رأس أﺳﻮاقﻇﺮوف  -
اﻟﱵ ﻳﻨﺎﺳﺒﻬﺎ ﲤﻮﻳﻞ  (ﺳﻨﺪات أوﳑﺘﺎزة، ﻋﺎدﻳﺔ  أﺳﻬﻢ) ﻫﺎم ﻋﻨﺪ ﲢﺪﻳﺪ ﻧﻮع اﻟﻮرﻗﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ  ﺗﺄﺛﲑاﻟﱵ ﳍﺎ  اﻷﻧﻮاعﻛﺬﻟﻚ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻫﺬﻩ و 
  2.ﺗﻐﻴﲑ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔدرﺟﺔ  إﱃ ﺗﺄﺛﲑﻫﺎﻣﻌﲔ، و ﳝﺘﺪ 
ﻫﻮ ﻣﺎ ﲢﻘﻘﻪ ﻣﻦ ﻣﺰاﻳﺎ ( ﺳﺘﺨﺪام اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﻘﱰضإ) ﻗﱰاض اﻟﱵ ﺗﺸﺠﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﻹ ﻌﻮاﻣﻞاﻟﻣﻦ  :ﻮﻓﺮ اﻟﻀﺮﻳﺒﻲاﻟ -
ﻗﻞ أﻜﻠﻔﺔ اﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﺪﻳﻦ ﺗﻜﻮن ﺘاﻟ أنﺪﺧﻞ، ﺣﻴﺚ ﻣﺎ ﻳﻌﺮف ﺑﺎﻟﻮﻓﺮ اﻟﻀﺮﻳﱯ، اﻟﻨﺎﺗﺞ ﻋﻦ ﻇﻬﻮر اﻟﻔﻮاﺋﺪ ﰲ ﻗﺎﺋﻤﺔ اﻟ وأﺿﺮﻳﺒﻴﺔ 
ﻋﺘﻤﺎد زادت رﻏﺒﺘﻬﺎ ﰲ اﻹ وﻓﺮ ﺿﺮﻳﱯﲢﻘﻴﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ  ﻗﺪرةو ﻋﻠﻴﻪ ﻛﻠﻤﺎ زادت . ﻣﻌﺪﻻت اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻜﻮن 
 اﻟﻀﺮﻳﱯ، ﺑﺎﻹﻋﻔﺎءﲤﺘﻌﻬﺎ  ﻣﺜﻞ اﻷﺳﺒﺎبﺿﺮﻳﺒﺔ ﻟﺴﺒﺐ ﻣﻦ  أين اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﻻ ﺗﺪﻓﻊ ﺈاﳌﻘﺎﺑﻞ ﻓﰲ . ﰲ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻘﺮوضﻋﻠﻰ اﻟ
ﻻ ﲢﻘﻖ أي وﻓﺮ ﺿﺮﻳﱯ ﻟﻜﻮĔﺎ ﻏﲑ ﻣﻄﺎﻟﺒﺔ  ﻷĔﺎ ،ﻗﱰاضﻋﻠﻰ اﻹ ﻬﺎﻻ ﻳﺸﺠﻌﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ن اﳌﺮﻛﺰ اﻟﻀﺮﻳﱯ ﺈﻓ ﺎﻟﺔاﳊ ﻓﻔﻲ ﻫﺬﻩ
  3.ﺑﺪﻓﻊ ﺿﺮﻳﺒﺔ
  4:و ﺗﺘﻀﻤﻦ ﻣﺎ ﻳﻠﻲ :ﺧﺼﺎﺋﺺ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ. 2
ēﺘﻢ ﺑﻌﻨﺼﺮ اﳌﺮوﻧﺔ  أنﳚﺐ  ﺆﺳﺴﺔاﳌن ﺈﻛﺎﻧﺖ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﻮع اﻟﺬي ﺗﺘﺴﻢ ﻣﺒﻴﻌﺎﺗﻪ ﺑﺎﳌﻮﲰﻴﺔ، ﻓ  إذا :اﻟﺘﻘﻠﺒﺎت اﻟﻤﻮﺳﻤﻴﺔ -
اﳌﻼﺋﻤﺔ ﺑﲔ  ﻳﺘﻮﺟﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﻧﻪ، اﻷﺟﻞﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﲑة إﻳﺰﻳﺪ  أنﳚﺐ  ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﰲ ﲣﻄﻴﻄﻬﺎ اﳌﺎﱄ، و
  .ﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎإﻣﺼﺪر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ و ﻃﺒﻴﻌﺔ 
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 .942اﳌﺮﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ، ص،  2
 .504ﻋﺪﻧﺎن ﺗﺎﻳﻪ اﻟﻨﻌﻴﻤﻲ، ارﺷﺪ ﻓﺆاد اﻟﺘﻤﻴﻤﻲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص ، 3
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ﺳﻴﺔ ﻟﺘﻐﲑات اﻟﺪﺧﻞ ﻛﺎﻧﺖ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﻮع اﻟﺬي ﺗﺘﺴﻢ ﻣﺒﻴﻌﺎﺗﻪ ﺑﺎﳊﺴﺎ  إذا :درﺟﺔ ﺣﺴﺎﺳﻴﺔ اﻟﻤﺒﻴﻌﺎت ﻟﻠﺪﺧﻞ اﻟﻘﻮﻣﻲ -
دﺧﻞ اﳌﻼك، ﻓﻀﻼ ﻋﻦ ﻋﻠﻰ  ﺑﻨﺘﺎﺋﺞ ﻋﻜﺴﻴﺔ  ﻳﺮﺟﻊﻗﺪ  ﻷﻧﻪ، اﻷﺟﻞﻗﱰاض ﻃﻮﻳﻞ ﻧﻪ ﻳﺘﻌﲔ ﻋﺪم اﻟﺘﻤﺎدي ﰲ اﻹﺈاﻟﻘﻮﻣﻲ، ﻓ
ﻗﺒﻮﻻ ﳌﻮاﺟﻬﺔ  أﻛﺜﺮ اﻷﺟﻞ ض ﻗﺼﲑاﱰ ﻗو اﻹ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐﻜﻮن ﻳﺆﺳﺴﺔ ﳌﺨﺎﻃﺮ ﻋﺪم اﻟﺴﺪاد و ﻣﻦ ﰒ ﺣﺘﻤﺎل ﺗﻌﺮض اﳌإ
  .ﻧﻜﻤﺎشاﻟﺘﻮﺳﻊ و اﻹ ﺣﺎﻻت
ﲤﺮ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻋﺎدة  ﺚﺣﻴاﻟﺼﻨﺎﻋﺔ،  ﺔ اﻟﱵ ﲤﺮ đﺎﺣﻠاﳌﺮ ﺧﺘﻼف ﺈﺑ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﳜﺘﻠﻒ ﺷﻜﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ  :دورة ﺣﻴﺎة اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ -
ﻓﻜﻞ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﻣﻦ ﻫﺬﻩ اﳌﺮاﺣﻞ ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ ﺷﻜﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ، . ﻧﻄﻼق، اﻟﻨﻤﻮ، اﻟﻨﻀﺞ و اﻟﺘﺪﻫﻮرﻣﺮﺣﻠﺔ اﻹ: اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺮاﺣﻞﺎﳌﺑ
 ﻨﻤﻮﻣﺮﺣﻠﺔ اﻟﰲ  أﻣﺎﺣﺘﻤﺎﻻت اﻟﻔﺸﻞ، إاﻟﻌﺎدﻳﺔ و ذﻟﻚ ﻟﺰﻳﺎدة  اﻷﺳﻬﻢﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﻳﻔﻀﻞ اﻹ ﻧﻄﻼقاﻹﻣﺮﺣﻠﺔ ﰲ  أنﲝﻴﺚ 
ﻧﻪ ﻻ ﻳﻮﺟﺪ أ ﳚﺪر اﻹﺷﺎرة إﱃ .ﱁإ...إﻟﻴﻬﺎﻋﻨﺪ اﳊﺎﺟﺔ  اﻷﻣﻮالاﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ  إﻣﻜﺎﻧﻴﺔﻣﻦ  ﻟﻠﺘﺄﻛﺪﻫﺘﻤﺎم ﺑﻌﺎﻣﻞ اﳌﺮوﻧﺔ ﻳﺰداد اﻹ
ﺻﻨﺎﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت و  أيﻴﻘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮى و ﻟﻜﻦ ﻫﻨﺎك ﻫﻴﺎﻛﻞ ﻣﺜﻠﻰ ﳝﻜﻦ ﺗﻄﺒ ،ﻣﺜﻞ ﳉﻤﻴﻊ اﳌﺆﺳﺴﺎتأﻫﻴﻜﻞ ﲤﻮﻳﻠﻲ 
  .أﺻﻮﳍﺎاﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، و وﻓﻘﺎ ﳋﺼﺎﺋﺺ ﻫﻴﻜﻞ  ﳌﺨﺎﻃﺮ اﻟﺘﺸﻐﻴﻞ اﻟﱵ ﺗﻮاﺟﻬﻬﺎ ﻫﺬﻩذﻟﻚ ﻃﺒﻘﺎ 
  :و ﺗﺘﻀﻤﻦ :ﺧﺼﺎﺋﺺ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ذاﺗﻬﺎ. 3
ﺮﻛﺎت ﲤﻴﻞ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻔﺮدﻳﺔ و ﺷ إذاﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ،  ﺧﺘﻼف ﻃﺒﻴﻌﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔﺈﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﺑاﳍﻴ ﻳﺘﺄﺛﺮ :اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ﻟﻤﺆﺳﺴﺔا ﻃﺒﻴﻌﺔ -
اﳌﻤﺘﻠﻜﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﻟﻠﻤﻼك، وﻓﻘﺎ  إﱃ ﺼﻞﻗﺪ ﺗاﻟﱵ ، ﺧﻮﻓﺎ ﻣﻦ ﳐﺎﻃﺮ ﻋﺪم اﻟﺴﺪاد ﻘﺮوضﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻋﺪم اﻹ إﱃ اﻷﺷﺨﺎص
ﻣﻦ ﻏﲑﻫﺎ  اﻷﺟﻞﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض ﻃﻮﻳﻠﺔ  ﻋﺘﻤﺎدﻋﻠﻰ اﻹ ةﻗﺪر  أﻛﺜﺮﺗﻜﻮن  ﻓﺈĔﺎﺷﺮﻛﺎت اﳌﺴﺎﳘﺔ  أﻣﺎاﳌﺴﺆوﻟﻴﺔ ﻏﲑ اﶈﺪودة،  ﳌﺒﺪأ
 اﻷﻣﺎن ﻣﻌﻴﺎررﺗﺒﺎط ﺑﻘﺎﺋﻬﺎ ﺑﺒﻘﺎء اﳌﻼك، اﻟﺬﻳﻦ ﻳﻔﻀﻠﻮن إﺳﺘﻤﺮارﻫﺎ و ﻋﺪم إو ذﻟﻚ ﺑﺴﺒﺐ  ،اﻷﺧﺮىاﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ  اﻷﺷﻜﺎلﻣﻦ 
 .اﻟﺪﺧﻞ ﻣﻌﻴﺎرﻋﻠﻰ 
ﰲ اﻟﻐﺎﻟﺐ ﺗﻜﻮن اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻔﺮدﻳﺔ و ﺷﺮﻛﺎت  ﻷﻧﻪ، ﺔاﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴ ﻄﺒﻴﻌﺔﻳﻌﺘﱪ ﻫﺬا اﻟﻌﺎﻣﻞ وﺛﻴﻖ اﻟﺼﻠﺔ ﺑﺎﻟ :ﺣﺠﻢ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ -
ﻛﺒﲑة ﻧﺴﺒﻴﺎ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺎت   أﺣﺠﺎماﻟﱵ ﺗﻜﻮن ذات  اﻷﻣﻮالﺎت ذات ﺣﺠﻢ ﺻﻐﲑ ﻧﺴﺒﻴﺎ و ذﻟﻚ ﺑﺎﳌﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ ﺷﺮﻛ اﻷﺷﺨﺎص
و ﺣﱴ ﻟﻮ ﲢﺼﻠﺖ  اﻷﺟﻞﻗﺪ ﲡﺪ ﺻﻌﻮﺑﺎت ﻛﺒﲑة ﰲ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض ﻃﻮﻳﻠﺔ  ﻷĔﺎاﳋﺎﺻﺔ  اﻷﻣﻮالاﻟﻔﺮدﻳﺔ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ 
ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت اﻟﻨﻤﻮ  ﺪﻗﱰاض ﻛﺄﺣإﱃ اﻹ ﺄﻋﻠﻴﻬﺎ ﻓﺘﺠﺪﻫﺎ ﺑﻔﺎﺋﺪة ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ و ﺷﺮوط ﻏﲑ ﻣﻼﺋﻤﺔ ﻣﺎ ﳚﻌﻞ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ ﻏﲑ ﻣﺮن، و ﻗﺪ ﺗﻠﺠ
  1.ﺳﻴﻄﺮēﻢ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ كﺣﱴ ﻻ ﻳﻔﻘﺪ اﳌﻼ
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  ﻲﻟﺎﻤﻬﻴﻜﻞ اﻟﻟﻠاﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ  ﻤﺤﺪداتاﻟ: ﺜﺎﻧﻲاﻟاﻟﻔﺮع 
  :ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ، و ﺆﺳﺴﺔاﳌﲣﻀﻊ ﻟﺴﻴﻄﺮة اﻟﱵ ﺎﻟﺒﻴﺌﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، و ﺑ اﳌﺮﺗﺒﻄﺔاﻟﻌﻮاﻣﻞ ﺗﻠﻚ و ﻳﻘﺼﺪ đﺎ    
اﻟﻘﺮوض،  ﻃﺮﻳﻖﻦ ﻋﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺗﻌﺘﻤﺪ أنﺳﺘﻘﺮار اﻟﻨﺴﱯ ﺎēﺎ ﺑﺎﻹﺗﺴﺘﻄﻴﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﻤﻴﺰ ﻣﺒﻴﻌ :اﻟﻤﺒﻴﻌﺎتﻣﺴﺘﻮى . 1
ن ﻣﺆﺳﺴﺎت ﺈﻋﻠﻰ ذﻟﻚ ﻓ ﺗﺄﺳﻴﺴﺎو . ﺳﺘﻘﺮار ﻣﺒﻴﻌﺎēﺎإاﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﺗﺘﺴﻢ ﺑﻌﺪم  ﺜﻞﻣ ﺧﺮىأﺛﺎﺑﺘﺔ  ﻒﻴﻟﺎﺗﺘﺤﻤﻞ ﺗﻜ أندون 
ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺐ إ اﻷﺣﻮالﺳﺘﻘﺮار اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﳝﻜﻨﻬﺎ ﰲ ﻏﺎﻟﺒﻴﺔ ﺈاﳌﻨﺎﻓﻊ اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﻤﻴﺰ ﺑ
  .ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ( اﻻﻗﱰاض)
ﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﻤﻴﺰ ﺑﻨﻤﻮ ﻟﳝﻜﻦ  إذﺰﻳﺪ رﲝﻴﺔ اﻟﺴﻬﻢ، ﻳﺈن زﻳﺎدة ﻣﻌﺪل اﳌﺒﻴﻌﺎت ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ أﻣﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﳜﺺ ﳕﻮ اﳌﺒﻴﻌﺎت ﻓ   
ﲔ ﻳﺮى اﻟﺒﻌﺾ أن ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ ﺣ ،ر أﺳﻬﻢ ﺟﺪﻳﺪةﻗﻞ ﻣﻦ إﺻﺪاأ، ﻷﻧﻪ ﻋﺎدة ﺗﻜﻮن ﺗﻜﻠﻔﺘﻪ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوضﻣﺒﻴﻌﺎēﺎ أن ﺗﻌﺘﻤﺪ 
ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺪﻳﻮن ﺳﻴﻜﻮن ﳏﺪودا أو ﺛﺎﺑﺘﺎ ﻋﻨﺪ ﻧﺴﺒﺔ ﳏﺪدة ﻣﻦ إﲨﺎﱄ اﻷﺻﻮل أو ﻣﻦ ﻗﻴﻤﺔ ﺣﻘﻮق ن اﻹﺈزﻳﺎدة ﺻﺎﰲ اﻟﺮﺑﺢ ﻓ
  1.اﳌﻠﻜﻴﺔ، ﻟﺰﻳﺎدة ﻓﻌﺎﻟﻴﺘﻬﺎ ﻛﻤﺼﺪر ﻣﺎﱄ ذاﰐ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻷرﺑﺎح اﶈﺘﺠﺰة
 ﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄاﳍ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺄﺛﲑﻣﺎ ﳝﻜﻨﻪ ﻣﻦ  ﰲ اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ اﻹدارةو ﻗﺪرة ﻗﱰاض ﻋﻠﻰ ﻣﺮﻛﺰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﺎﻹ ﺮﺛﻳﺆ  :اﻟﺴﻴﻄﺮة أواﻟﺘﺤﻜﻢ .2
ﺳﺘﺨﺪام إ، ﻓﺴﻮف ﺗﻔﻀﻞ أﺳﻬﻢ أيﻳﺴﻤﺢ ﳍﺎ ﺑﺸﺮاء  ﻻ ﻛﺎﻧﺖ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺳﻴﻄﺮة ﺗﺼﻮﻳﺘﻴﺔ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ و  إذا ﻓﺎﻹدارة، ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﺗﺴﻢ اﻟﻮﺿﻊ إو ﰲ ﺣﺎﻟﺔ  ،ﺆﺳﺴﺔﺟﺪﻳﺪة ﻳﻔﻘﺪﻫﺎ اﻟﺴﻴﻄﺮة ﻋﻠﻰ اﳌ أﺳﻬﻢ إﺻﺪارن ، ﻷﺳﺘﺜﻤﺎرات اﳉﺪﻳﺪةاﻟﻘﺮوض ﰲ ﲤﻮﻳﻞ اﻹ
 ﱃإﺟﺪﻳﺪة ﺧﻮﻓﺎ ﻣﻦ ﳐﺎﻃﺮ ﻋﺪم اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ ﺳﺪاد دﻳﻮĔﺎ و ﻣﻦ ﰒ اﻟﺘﻌﺮض  أﺳﻬﻢاﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻟﻀﻌﻒ ﻓﺴﻮف ﺗﺼﺪر 
 ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض ﻗﺪو ﻛﺬﻟﻚ ﲣﻔﻴﺾ اﻹ ،اﳊﺎﻟﻴﺔ ﻟﻔﻘﺪان وﻇﺎﺋﻔﻬﻢ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﻹدارة أﻓﺮاداﻟﺬي ﻗﺪ ﻳﻌﺮض  اﻷﻣﺮ ﻹﻓﻼس
ﻋﻠﻰ ﺷﻜﻞ  ﺗﺄﺛﲑااﻟﺴﻴﻄﺮة  ﻌﻴﺎرن ﳌﺈو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ. آﺧﺮﻳﻦﺳﺘﻴﻼء ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻣﻦ ﻣﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﺳﺘﺤﻮاذ و اﻹاﻹ ﳐﺎﻃﺮ إﱃﻳﻌﺮض اﳌﺆﺳﺴﺔ 
  2.اﳍﻴﻜﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﻋﺪم )زادت اﳌﺨﺎﻃﺮ اﳌﺎﻟﻴﺔ  ﻧﻪ ﻛﻠﻤﺎأﻟﺘﺰاﻣﺎēﺎ، ﺣﻴﺚ إﻋﻠﻰ ﺳﺪاد  ﺆﺳﺴﺔﻂ ﻫﺬﻩ اﳌﺨﺎﻃﺮ ﺑﻘﺪرة اﳌﺗﺮﺗﺒ :اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ. 3
  .ﻗﱰاضﺳﺘﺨﺪام اﻹﺈﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑإاﺟﻬﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻞ اﻟﱵ ﺗﻮ ( ﻗﺪرēﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺴﺪاد
                                                             
 .452، 352ص،  اﻟﺴﻌﻴﺪ ﻓﺮﺣﺎت ﲨﻌﺔ، ﺟﺎد اﻟﺮب ﻋﺒﺪ اﻟﺴﻤﻴﻊ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، 1
 .504، ص، 8002: ، دار اﻟﻔﻜﺮ اﳉﺎﻣﻌﻲ، ﻣﺼﺮاﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻹدارةاﻟﺘﻤﻮﻳﻞ و ، أﻧﺪراوسﻋﺎﻃﻒ وﻟﻴﻢ  2




ﺳﺘﺨﺪام إ إﱃﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﻐﲑﻫﻢ ﺣﻴﺚ ﻳﻌﻤﺪون  اﳉﺮأةﻣﻦ اﳌﻐﺎﻣﺮة و  أﻋﻠﻰﻳﺘﻤﻴﺰ ﺑﻌﺾ اﳌﺪﻳﺮﻳﻦ ﺑﺪرﺟﺔ  إذ :اﻹدارة ﺗﻮﺟﻬﺎت. 4
 ﻌﺘﻤﺪون ﻋﻠﻰﺎﻟﺘﺤﻔﻆ و ﻳ، ﻋﻠﻰ ﻋﻜﺲ ﺑﻌﺾ اﳌﺪراء اﻟﺬﻳﻦ ﻳﺘﻤﻴﺰون ﺑاﳌﺆﺳﺴﺔ أرﺑﺎحﻗﱰاض ﺑﺸﻜﻞ ﻛﺒﲑ ﰲ ﳏﺎوﻟﺔ ﻣﻨﻬﻢ ﻟﺮﻓﻊ اﻹ
  1.ﺑﺸﻜﻞ ﺣﺬراﻟﻘﺮوض 
ﻓﺎﺋﺪة ﻣﻌﻘﻮﻟﺔ ﲢﺖ  أﺳﻌﺎرو ﻫﻲ ﻗﺪرة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض و ذﻟﻚ ﺑﺸﺮوط ﻣﻼﺋﻤﺔ و  :اﻟﻤﺮوﻧﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ. 5
ذات اﳌﺮﻛﺰ اﳌﺎﱄ اﻟﻘﻮي ﻟﻀﻤﺎن ﺣﻘﻮﻗﻪ ( اﳌﻘﱰض)اﳌﻘﺮض داﺋﻤﺎ ﻳﺒﺤﺚ ﻋﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ  أنﻣﻦ اﳌﻌﺮوف  ﻷﻧﻪ، اﻟﻈﺮوفﳐﺘﻠﻒ 
ﺳﺘﺨﺪام اﻟﺪﻳﻦ، و اﳌﺮوﻧﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ إﻣﺸﺠﻌﺔ ﻋﻠﻰ  اﻷﺧﺮىو ﻋﻠﻴﻪ ﻓﻌﻨﺪﻣﺎ ﺗﻜﻮن اﻟﻌﻮاﻣﻞ . ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﺮدﻳﺌﺔﺔ ﰲ اﻟﻈﺮوف اﻹﺧﺎﺻ
  2.ﻗﻞأﻏﲑ ﻣﺘﻮﻓﺮة، ﻓﻬﺬا ﻳﻌﲏ ﻫﻴﻜﻞ ﻣﺎﱄ ﺑﻨﺴﺒﺔ دﻳﻦ 
ﻧﻪ ﻛﻠﻤﺎ أ إذ، ﻞ، و ﻛﺬﻟﻚ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن ﰲ ﻫﻴﻜﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﺳﺘﺤﻘﺎﻗﺎت اﻟﺪﻳﻦإﰲ ﲢﺪﻳﺪ  أﺛﺮﻩ إﱃ أﳘﻴﺘﻪﺗﺮﺟﻊ  :اﻷﺻﻮلﺳﻴﻮﻟﺔ  .6
ﻗﻞ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ أ اﻷﺻﻮلﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ   ﻷﻧﻪﻛﱪ أﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض ﺑﻨﺴﺒﺔ اﻹ أﻣﻜﻦﻛﻠﻤﺎ   اﻷﺻﻮلزادت درﺟﺔ ﺳﻴﻮﻟﺔ 
اﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  اﻷﺻﻮلﻛﺎﻧﺖ   إذا أي اﻷﺻﻞﺻﻌﻮﺑﺔ رﻫﻦ  أوﻣﺪى ﺳﻬﻮﻟﺔ  إﱃ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔﻫﺬا  .ﻗﻞ ﻣﺮوﻧﺔ ﰲ ﺧﺪﻣﺔ اﻟﻘﺮضأ
  .ﻟﻸﺻﻞﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎ ﻛﻀﻤﺎن ﺗﺼﻠﺢ ﻹ
ﺳﺘﻘﺮار اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ وﻓﻘﺎ ﻟﻠﺪورة اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﳝﻜﻦ ﻣﻦ اﻟﺘﺨﻄﻴﻂ اﳉﻴﺪ ﻟﺴﺪاد إ إن: اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ .7
ﻣﻦ  اﻷﻣﺜﻞرﺗﺒﺎﻃﺎ وﺛﻴﻘﺎ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ اﳌﻘﺪار إﺳﺘﻘﺮار اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ إﻟﺘﺰاﻣﺎت اﳌﺴﺘﺤﻘﺔ ﻟﻠﺪاﺋﻨﲔ ﰲ ﻣﻮاﻋﻴﺪﻫﺎ، و ﻳﺮﺗﺒﻂ اﻹ
، ﻫﺬا ﻳﺴﺘﻠﺰم ﲢﻠﻴﻞ اﻟﺘﺪﻓﻖ اﻟﻨﻘﺪي ﳌﻌﺮﻓﺔ اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ اﳋﺎرﺟﺔ اﻷﺳﻬﻢﻠﺔ ﳊﻤ اﻷﻣﺜﻞاﻟﻘﺮوض اﻟﺬي ﻳﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪ اﻟﻮﺿﻊ 
ﺧﺪﻣﺔ اﻟﻘﺮض، و ﻣﺎ ﻣﺪى ﻗﺪرة اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﺪاﺧﻠﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻐﻄﻴﺘﻬﺎ، و ذﻟﻚ ﻟﺘﺠﻨﺐ اﻟﻮﻗﻮع ﰲ داﺋﺮة اﻟﻌﺴﺮ  أﻋﺒﺎءاﳌﱰﺗﺒﺔ ﻋﻠﻰ 
  3.اﳌﺎﱄ
ﺖ اﳌﻼﺋﻢ ﻫﻮ اﻟﺬي ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﺑﻌﺎﻣﻞ اﳌﺮوﻧﺔ، ﻓﺎﻟﺘﻮﻗﻴ أﺳﺎﺳﻲﻳﺮﺗﺒﻂ ﻋﺎﻣﻞ اﻟﺘﻮﻗﻴﺖ ﺑﺸﻜﻞ  :اﻟﺘﻮﻗﻴﺖ .8
، و ﺷﺮوط إﻟﻴﻪو ﻓﱰة اﳊﺎﺟﺔ  اﻷﻣﻮالﻛﱪ ﻣﻦ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﺒﻠﻎ أﻣﻦ ﻣﺼﺎدر ﺗﺘﺼﻒ ﺑﺎﳌﺮوﻧﺔ، و ﻫﺬا ﻳﻌﻄﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺣﺮﻳﺔ  اﻷﻣﻮال
ﻔﺎﺿﻠﺔ اﳌﺴﺔ ﺑﺎﳊﺪﻳﺚ ﻋﻦ اﳌﺼﺎدر اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ و ﰲ ﺗﻮﻗﻴﺖ ﺳﻠﻴﻢ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳ ﻟﻸﻣﻮالاﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ اﳊﺎﺟﺔ  أنﻛﻤﺎ .اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻴﻪ
  .أﻓﻀﻠﻬﺎﺧﺘﻴﺎر ﺑﻴﻨﻬﺎ ﻹ
                                                             
 .304، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، أﻧﺪراوسﻋﺎﻃﻒ وﻟﻴﻢ  1
 .834، ص 7002: ر اﳌﺴﲑة، اﻻردن، دااﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻹدارة، آﺧﺮونﻋﺪﻧﺎن ﺗﺎﻳﻪ اﻟﻨﻌﻴﻤﻲ، و  2
 .552، 452ص،  اﻟﺴﻌﻴﺪ ﻓﺮﺣﺎت ﲨﻌﺔ، ﺟﺎد اﻟﺮب ﻋﺒﺪ اﻟﺴﻤﻴﻊ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص ، 3
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ﺐﻠﻄﻤﻟا ﺚﻟﺎﺜﻟا :تﺎﻧﻮﻜﻣ ﻞﻜﻴﻬﻟا ﻲﻟﺎﻤﻟا  
   {œð ¤¨ ˙ łô ó Zç «  ¾  ƒ÷ 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ﺣﻴﺔ و ﻣﻦ ﻧﺎ. اﻟﺒﻨﻚ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ دراﻳﺘﻪ و ﺧﱪﺗﻪ ﺑﻌﻤﻠﻴﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻜﻮن ﻗﺎدرا ﻋﻠﻰ ﻣﺪﻫﺎ ﺑﺎﳌﺸﻮرة اﳌﺎﻟﻴﺔ أنﻳﻼﺣﻆ  -
 .ﻨﺎﻓﺴﺔاﳌ ﺆﺳﺴﺎتﺗﺼﺎل وﺛﻴﻖ ﺑﺎﳌإﻳﺘﻢ اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ ﺑﻨﻚ ﻟﻪ  أنﻣﻦ ﻏﲑ اﳌﺮﻏﻮب ﻓﻴﻪ  أﺧﺮى
ﻣﻊ اﻟﺒﻨﻚ  أو اﻷﺧﺮىﺗﺘﺠﻨﺐ اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ اﻟﺒﻨﻮك اﻟﱵ ﻻ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﻌﻼﻗﺎت ﻃﻴﺒﺔ ﻣﻊ اﻟﺒﻨﻮك  أنﳚﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺎت  -
 .اﳌﺮﻛﺰي
 .ﻘﺮو اﳌﺴﺘ اﻟﺒﻨﻮك اﻟﻘﻮﻳﺔ ذات اﳌﺮﻛﺰ اﳌﺎﱄ اﻟﺴﻠﻴﻢ اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊﻳﻨﺒﻐﻲ  -
  :ﻬﻲﻓاﻟﻘﺮوض اﻟﱵ ﲤﻨﺤﻬﺎ اﻟﺒﻨﻮك  أﻧﻮاع أﻫﻢ أﻣﺎ   
 أنﻗﱰاض ﺑﺸﺮط  ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻘﺮوض ﻏﲑ اﳌﻜﻔﻮﻟﺔ ﺑﻀﻤﺎن، ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻹﰲ :ﻣﻌﻴﻦ اﻟﻘﺮوض ﻏﻴﺮ اﻟﻤﻜﻔﻮﻟﺔ ﺑﻀﻤﺎن. 1 
ﺒﻨﻚ ﻳﻀﻊ اﻟ ﻣﺎ و ﻋﺎدة. ﻋﺘﻤﺎدﺑﺎﻹ اﻷﻗﺼﻰﻠﻖ ﻋﻠﻰ ﻫﺬا اﳊﺪ ، و ﻳﻄوﻗﺖ أيﻻ ﻳﺰﻳﺪ اﳌﺒﻠﻎ اﳌﻘﱰض ﻋﻦ ﻗﻴﻤﺔ ﳏﺪدة ﰲ 
ﺣﺘﻔﺎظ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﰲ ﺑﺎﻟﺮﺻﻴﺪ اﳌﻌﻮض ﺣﻴﺚ ﻳﻄﻠﺐ ﻣﻦ اﳌﻘﱰض اﻹ :اﻷولاﻟﺸﺮط ﻋﺘﻤﺎد، ﻳﻌﺮف إ أيﺷﺮﻃﲔ ﻋﻨﺪ ﻓﺘﺢ 
ﻛﺎن اﳌﻘﱰض ﳛﺘﻔﻆ ﲟﺜﻞ ﻫﺬا   إذا إﻻاﳌﻘﱰﺿﺔ  اﻷﻣﻮالزﻳﺎدة ﺗﻜﻠﻔﺔ  إﱃﻫﺬا اﻟﺸﺮط ﻳﺆدي  أن، و ﻻﺷﻚ ﺣﺴﺎﺑﻪ ﻟﺪى اﻟﺒﻨﻚ
 ﻣﻦاﻟﻘﺮوض  ﻹﻇﻬﺎرﻛﻞ ﺳﻨﺔ، و ﻫﺬا   اﻷﻗﻞﻤﻴﻞ ﺑﺴﺪاد ﻗﺮوﺿﻪ ﻣﺮة واﺣﺪة ﻋﻠﻰ ﻫﻮ وﺟﻮب ﻗﻴﺎم اﻟﻌ :اﻟﺸﺮط اﻟﺜﺎﻧﻲو . اﻟﺮﺻﻴﺪ
ﺳﻴﺎﺳﺎت  ﺑﺈﺗﺒﺎعﻚ ط اﻟﺒﻨاﺷﱰ ﻹﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ  .اﻷﺟﻞﻃﻮﻳﻞ  ﻲﻣﺼﺪر ﲤﻮﻳﻠ أĔﺎﻻ ﻳﺘﺨﺬﻫﺎ اﻟﻌﻤﻴﻞ ﻋﻠﻰ  أنو  اﻷﺟﻞاﻟﻨﻮع ﻗﺼﲑ 
ﻣﻨﻬﺎ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺗﻨﻮﻳﻊ ﻧﺬﻛﺮ اﻟﻘﺮض، ﻫﻨﺎك ﺑﻌﺾ اﻟﻘﻴﻮد اﻟﱵ ﲢﺪد ﻣﻘﺪار ﻫﺬا ﻣﺎ ﻳﻜﻮن و ﻋﺎدة  .ﻃﻮال ﻓﱰة اﻟﻘﺮض ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ
و اﻟﻨﻮع اﻟﺜﺎﱐ ﻣﻦ اﻟﻘﻴﻮد . اﻟﱵ ﲤﻨﺢ ﻟﻠﻌﻤﻴﻞ اﻟﻮاﺣﺪ ﻟﻸﻣﻮال أﻗﺼﻰو اﻟﱵ ﺗﺘﻄﻠﺐ وﺿﻊ ﺣﺪ  اﻟﱵ ﻳﺘﺒﻌﻬﺎ اﻟﺒﻨﻚ اﻷﺧﻄﺎروﺗﻮزﻳﻊ 
  .ﺋﺘﻤﺎﱐ ﻟﻠﻌﻤﻴﻞﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳌﺮﻛﺰ اﻹ
ﻳﻜﻮن  أن إﻣﺎﻫﺬا اﻟﻀﻤﺎن ، و و ﻫﻲ ﻧﻮع ﻣﻦ اﻟﻘﺮوض اﳌﺼﺮﻓﻴﺔ ﺣﻴﺚ ﺗﻜﻮن ﻣﻜﻔﻮﻟﺔ ﺑﻀﻤﺎن :اﻟﻘﺮوض اﻟﻤﻜﻔﻮﻟﺔ ﺑﻀﻤﺎن. 2
اﻟﺒﻨﻮك ﻻ ﲤﻨﺢ  أنﺑﻀﺎﺋﻊ، و اﻟﻘﺎﻋﺪة ﻫﻨﺎ  أوﻣﺎﻟﻴﺔ  أوراق أواﻟﻘﺒﺾ  أوراق أوﻣﻌﲔ ﻛﺎﳊﺴﺎﺑﺎت اﳌﺪﻳﻨﺔ  أو أﺻﻞ ﺧﺮآﺷﺨﺺ 
  .ﳔﻔﺎض ﻗﻴﻤﺘﻪإ أﺧﻄﺎرﻋﻤﻼﺋﻬﺎ اﻟﻘﺮوض اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﻜﺎﻣﻠﺔ ﻟﻠﻀﻤﺎن اﳌﻘﺪم ﺑﻞ ﲢﺘﻔﻆ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻣﻦ ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻀﻤﺎن ﻟﺘﻐﻄﻴﺔ 
ﻓﺎﻟﻘﺮوض اﳌﺼﺮﻓﻴﺔ ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻣﺎ ﺗﻜﻮن ﻣﺘﻮﻓﺮة ﺑﺴﻬﻮﻟﺔ  ،ﺋﺘﻤﺎن اﳌﺼﺮﰲﺳﺘﺨﺪام اﻹإﺗﺸﺠﻊ ﻋﻠﻰ  اﻟﱵ اﻷﺳﺒﺎبﻳﺪ ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻫﻨﺎك    
 اﻷﺟﻞﻗﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻣﻦ اﻟﻘﺮوض ﻃﻮﻳﻠﺔ أﺋﺘﻤﺎن اﳌﺼﺮﰲ اﻹ أنﳒﺪ  اﻟﻐﺎﻟﺐاﻟﺼﻐﲑة، و ﰲ  ﺆﺳﺴﺎتﻛﱪ و ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤأ
  . ﺋﺘﻤﺎن اﻟﺘﺠﺎرياﻹو 
  




  1 ﺋﺘﻤﺎن اﻟﺘﺠﺎرياﻹ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
 ،ﺑﻴﻌﻬﺎ إﻋﺎدةﻟﻐﺮض  ﺑﻀﺎﻋﺔﺑﺸﺮاء  اﻷﺧﲑ، ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻳﻘﻮم ﻫﺬا اﳌﺸﱰي إﱃاﻟﺬي ﳝﻨﺤﻪ اﳌﻮرد  اﻷﺟﻞﺋﺘﻤﺎن ﻗﺼﲑ اﻹ ﺑﺄﻧﻪﻌﺮف ﻳ   
ﻣﺎﻟﻪ اﻟﻌﺎﻣﻞ ﳌﻘﺎﺑﻠﺔ اﳊﺎﺟﻴﺎت اﳉﺎرﻳﺔ و ﻋﺪم ﻣﻘﺪرﺗﻪ اﳊﺼﻮل  رأسﺋﺘﻤﺎن اﻟﺘﺠﺎري ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋﺪم ﻛﻔﺎﻳﺔ اﻹ إﱃو ﳛﺘﺎج اﳌﺸﱰي 
ن رﻏﺒﺔ اﻟﺪاﺋﻨﲔ اﻟﺘﺠﺎرﻳﲔ ﺈﻓ أﺧﺮىو ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ  ،ﻣﻦ اﻟﻘﺮوض اﻟﻘﺼﲑة ذات اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﳌﻨﺨﻔﻀﺔ ، و ﻏﲑﻫﺎﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض اﳌﺼﺮﻓﻴﺔ
  :أﳘﻬﺎﺋﺘﻤﺎن ﻳﺘﻮﻗﻒ ﻋﻠﻰ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﰲ ﻣﻨﺢ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﻹ
 ﺮﻃﺎﺨﳌاﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﺸﺨﺼﻴﺔ ﻣﺜﻞ ﻣﺮﻛﺰ اﻟﺒﺎﺋﻊ اﳌﺎﱄ و ﻣﺪى رﻏﺒﺘﻪ ﰲ اﻟﺘﺨﻠﺺ ﻣﻦ ﳐﺰوﻧﻪ اﻟﺴﻠﻌﻲ و ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﺒﺎﺋﻊ  -
 .نﺋﺘﻤﺎاﻹ
ﺗﻠﻚ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻨﺎﺷﺌﺔ ﻋﻦ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺘﺠﺎرة و اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻣﺜﻞ اﻟﻔﱰة اﻟﺰﻣﻨﻴﺔ اﻟﱵ ﳛﺘﺎﺟﻬﺎ اﳌﺸﱰي ﻟﺘﺴﻮﻳﻖ اﻟﺴﻠﻌﺔ و ﻃﺒﻴﻌﺔ  -
  .اﻟﺴﻠﻊ اﳌﺒﺎﻋﺔ و ﺣﺎﻟﺔ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ و ﻣﻮﻗﻊ اﻟﻌﻤﻼء و اﳊﺎﻟﺔ اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ
ﲤﻜﻦ  اﻷﺷﻜﺎلو ﲨﻴﻊ ﻫﺬﻩ  ،اﻟﺴﻨﺪ اﻻذﱐ أوﺷﻜﻞ اﻟﻜﻤﺒﻴﺎﻟﺔ  أوﺋﺘﻤﺎن اﻟﺘﺠﺎري ﺷﻜﻞ اﳊﺴﺎب اﳉﺎري، و ﻳﺘﺨﺬ اﻹ    
ﺟﻞ، آوﻋﺪ ﻣﻨﻪ ﺑﺴﺪاد ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﰲ وﻗﺖ ﳛﺼﻞ ﻣﻦ اﻟﺒﺎﺋﻊ ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﳛﺘﺎﺟﻪ ﻣﻦ اﻟﺒﻀﺎﺋﻊ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﺟﻠﺔ ﻣﻘﺎﺑﻞ  أناﳌﺸﱰي ﻣﻦ 
ﺳﺘﻼم، اﻟﺴﺪاد اﻟﺸﻬﺮي و اﻟﺴﺪاد ﺳﺘﻼم، و اﻟﺪﻓﻊ ﻋﻨﺪ اﻹاﻟﺪﻓﻊ ﻧﻘﺪا ﻗﺒﻞ اﻹ: أﻣﺜﻠﺘﻬﺎﻣﻦ ﺋﺘﻤﺎن، ﺗﺘﻔﺎوت ﺷﺮوط ﻫﺬا اﻹو 
   .ﺋﺘﻤﺎن اﻟﺘﺠﺎري ﻣﺮﺗﻔﻌﺔﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻜﻮن ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻹو . اﱁ...اﳌﻮﲰﻲ
   اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻟﻤﻘﺘﺮﺿﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر :اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 اﻷﺳﻮاق ﰲ اﻟﺴﺎﺋﺪة ﻠﻈﺮوفﻟ ﺎوﻓﻘ ﳐﺘﻠﻔﺔ ﺑﺄﺷﻜﺎل و ﻣﺘﻌﺪدة ﻣﺼﺎدر ﻣﻦ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻮارد ﺗﻮﻓﲑ إﱃ اﳌﻌﺎﺻﺮة اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﺴﻌﻰ   
 ﻣﻦ ﻳﻌﺪ اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻞ اﳌﻘﱰض اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ نﺈﻓ ﺗﻘﺪم ﻣﺎ ﻋﻠﻰ وﺑﻨﺎءا. ﻋﺪﻣﻬﺎ ﻣﻦ اﳌﺨﺎﻃﺮ ﲢﻤﻞ نﺄﺑﺸ إداراēﺎ وﺗﻮﺟﻬﺎت ،اﳌﺎﻟﻴﺔ
  .اﻟﺴﻨﺪات و اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻘﺮوضاﻟ :اﳌﺼﺎدر ﻫﺬﻩ أﻫﻢ ﻣﻦ و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر
  اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻘﺮوضاﻟ :أوﻻ
 اﻟﺘﻔﺎوض ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ ﺮوضﻋﻠﻰ اﻟﻘ ﺣﻴﺚ ﻳﺘﻢ اﳊﺼﻮل، اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻟﻘﺮوض ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﺼﻞ   
 اﻟﻔﻮاﺋﺪ ﺳﺪاد ﻳﺘﻢ ، وﺑﻴﻨﻬﻤﺎ اﳌﱪم ﺑﺎﻟﻌﻘﺪ ﳏﺪدة ﻟﺸﺮوط وﻓﻘﺎ اﳌﻘﱰض إﱃ اﳌﻘﺮض ﻣﻦ اﻷﻣﻮال ﻧﺘﻘﺎلإ ﺧﻼﳍﺎ ﻣﻦ ﻳﺘﻢ اﳌﺒﺎﺷﺮ
 ﺗﺎرﻳﺦ ﰲ واﺣﺪة ﻣﺮة ﺳﺪادﻩ ﻳﺘﻢ ﻗﺪ أو ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺗﻮارﻳﺦ ﰲ ﻣﺘﺴﺎوﻳﺔ أﻗﺴﺎط ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮض ﺳﺘﻬﻼكإ ﻳﺘﻢ ﻓﻴﻤﺎ دوري، ﺑﺸﻜﻞ
  : اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﳉﻮاﻧﺐ ﺗﺘﻌﻠﻖ ﺷﺮوطاﳌﱪم  اﻟﻌﻘﺪ ﻳﺘﻀﻤﻦ و ،ﻪﻋﻠﻴ ﻣﺘﻔﻖ ﺳﺘﺤﻘﺎقإ
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 .ﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻪإ وﺗﺎرﻳﺦ ﻋﻠﻴﻪ اﳌﺴﺘﺤﻖ اﻟﻔﺎﺋﺪة ﻣﻌﺪل و اﻟﻘﺮض ﻗﻴﻤﺔ -
 .ﺑﺎﻟﻘﺮض اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ اﻟﺮﻫﻮﻧﺎت -
 .اﻟﻘﺮض أﻋﺒﺎء ﻟﺴﺪاد اﻟﺰﻣﲏ اﳉﺪول و ﺑﺎﻟﻘﺮض اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ اﻟﺴﻤﺎح ﻓﱰة -
  .اﻟﻘﺮض ﳍﺎ ﺳﻴﺨﺼﺺ اﻟﱵ ﺳﺘﺨﺪاماﻹ أوﺟﻪ -
  اﻟﺴﻨﺪات: ﺛﺎﻧﻴﺎ
 ﲟﻮﺟﺒﻪ ﺗﺘﻌﻬﺪ ﻟﻸﻣﻮال، اﳌﻘﱰﺿﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺼﺪرﻩ ﻣﺎﱄ ﺻﻚ اﻟﺴﻨﺪ وﳝﺜﻞ ،اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻞ اﻻﻗﱰاض ﺻﻮر أﺣﺪ اﻟﺴﻨﺪات ﺘﱪﺗﻌ   
ﺴﻨﺪ وﻳﻌﻄﻲ اﻟ ،اﻟﺴﻨﺪ ﺳﺘﺤﻘﺎقإ ﺗﺎرﻳﺦ ﻳﺪﻋﻰ ﳏﺪد ﺗﺎرﻳﺦ ﰲ اﻟﺴﻨﺪ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﺴﺪﻳﺪ وأﻳﻀﺎ ،(اﳌﺴﺘﺜﻤﺮ) ﻟﻠﻤﻘﺮض دورﻳﺔ ﻓﺎﺋﺪة ﺑﺪﻓﻊ
ﺗﻠﺘﺰم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺪﻓﻌﻬﺎ ﻟﻪ ﺳﻮاء ﺣﻘﻘﺖ أرﺑﺎﺣﺎ أم ﱂ  ﻌﺎﺋﺪ ﺳﻨﻮي ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ اﻟﻔﺎﺋﺪة اﻟﱵاﳌﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑ: ﳊﺎﻣﻠﻪ ﲨﻠﺔ ﻣﻦ اﳊﻘﻮق أﳘﻬﺎ
. ﺳﺘﺤﻘﺎق اﻟﺴﻨﺪإﺳﱰداد ﻛﺎﻓﺔ أﻣﻮاﻟﻪ ﻋﻨﺪ ﺗﺎرﻳﺦ إ، ﻛﻤﺎ ﳛﻖ ﻟﻠﻤﺴﺘﺜﻤﺮ ﲰﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﺪﺔ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﻦ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻹوﲢﺴﺐ ﻛﻨﺴﺒ ﲢﻘﻖ
اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺒﻞ ﲪﻠﺔ اﻷﺳﻬﻢ اﳌﻤﺘﺎزة واﻷﺳﻬﻢ  ﻣﻦ أﻣﻮال اﻟﺘﺼﻔﻴﺔ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ إﻓﻼس اﻟﺴﺪاداﻷوﻟﻮﻳﺔ ﰲ ﲢﻤﻞ اﻟﺴﻨﺪات أﻳﻀﺎ 
  1 .اﻟﻌﺎدﻳﺔ
  :ﻧﻠﺨﺼﻬﺎ ﰲ اﻟﺘﺎﱄ ،ﺳﺘﺨﺪام اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻟﻘﺮوضإﻫﻨﺎك اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﱪرات وراء    
 .اﳌﻤﺘﺎزة أواﻟﻌﺎدﻳﺔ  اﻷﺳﻬﻢﻗﻞ ﻣﻦ ﺗﻜﻠﻔﺔ أاﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﳍﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  أنﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻘﺮوض ﳏﺪدة ﻣﺴﺒﻘﺎ، و  -
 .ﺣﻖ اﻟﺘﺼﻮﻳﺖ و اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ اﻷﺳﻬﻢﻳﻌﻄﻲ ﳊﺎﻣﻠﻲ  اﻷﺳﻬﻢﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ  اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ أن -
 .اﻟﻮاﺟﺒﺔ اﳋﺼﻢ ﻣﻦ اﻟﺪﺧﻞ ﻗﺒﻞ ﺣﺴﺎب اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ اﻷﻋﺒﺎءﻋﺘﺒﺎرﻫﺎ ﻣﻦ ﺈﺿﺮﻳﱯ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑ إﻋﻔﺎءاﻟﻔﻮاﺋﺪ ﺗﻌﻄﻲ  أن -
اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﻄﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺮوﻧﺔ  أﺳﻬﻢذات اﳊﻖ ﰲ ﺷﺮاء ﻋﺪد ﻣﻦ  أو أﺳﻬﻢ إﱃاﻟﺴﻨﺪات اﻟﻘﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺘﺤﻮﻳﻞ  أن -
 .ﻳﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄﻟﺘﻌﺪ
  :ﻧﻪأﻣﻦ ﻋﻴﻮب اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻟﻘﺮوض  أﻣﺎ   
 .ﻟﺘﺰام ﺑﺪﻓﻊ اﻟﻔﻮاﺋﺪﻳﱰﺗﺐ ﻋﻦ ﻫﺬﻩ اﻟﻘﺮوض اﻹ -
                                                             
ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺆﺳﺴﺎت  إﺷﻜﺎﻟﻴﺔاﳌﻠﺘﻘﻰ اﻟﻮﻃﲏ ﺣﻮل  ،ل و دورﻫﺎ ﻓﻲ ﺗﺤﺪﻳﺪ ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔﺗﺤﺪﻳﺪ ﻫﻴﻜﻞ رأس اﻟﻤﺎ ﻣﺪاﺧﻞﻋﺒﺪ اĐﻴﺪ ﺗﻴﻤﺎوي، ﻫﻮاري ﻣﻌﺮاج، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان   1
  .3،  ص، 5002: اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳﻜﻴﻜﺪة، اﳉﺰاﺋﺮ




 .اﳌﺘﺪاوﻟﺔ اﻷﺳﻬﻢﲣﻔﻴﺾ ﻗﻴﻤﺔ  إﱃزﻳﺎدة اﳌﺨﺎﻃﺮ اﻟﻨﺎﲡﺔ ﻋﻦ اﻟﺘﻮﺳﻊ ﺑﺎﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﺎﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﳑﺎ ﻳﺆدي  -
ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻻﻗﺪ  أوﺎ ﻳﺰﻳﺪ ﻣﻦ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺗﻐﲑ اﻟﻈﺮوف ﳑ إﱃﺆدي ﺗﺔ ﻋﻦ ﻃﻮل اﻟﻔﱰة ﺧﺎﺻﻴﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮ اﻟﻨﺎﺷﺌ -
 .ﳔﻔﺎض اﻟﺪﺧﻞإﻟﺘﺰاﻣﺎت ﺑﺴﺒﺐ اﳌﱰﺗﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﻹ اﻷﻋﺒﺎءﻣﻮاﺟﻬﺔ 
  1.ﻣﺎل رأساﻟﺴﺎﺋﺪة ﺣﺪودا ﻗﺼﻮى ﻟﻠﻘﺮوض đﻴﻜﻞ  اﻷﻋﺮافﺗﻔﺮض اﳌﻌﺎﻳﲑ اﳌﺎﻟﻴﺔ و  -
  :ﺳﺘﺨﺪام اﻟﻘﺮوض ﺿﻤﻦ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲإﻣﺤﺪدات  
  :ﺳﺘﺨﺪام اﻟﻘﺮوض ﻛﻤﺼﺪر ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر ﲤﻮﻳﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﻫﻲ ﻛﺎﻟﺘﺎﱄإ أﻣﺎمﻘﻒ ﻫﻨﺎك ﺑﻌﺾ اﶈﺪدات اﻟﱵ ﺗ   
ﰲ ﺗﻮارﻳﺦ  اﻷﻗﺴﺎطﺗﻠﺘﺰم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺪﻓﻊ اﻟﻔﻮاﺋﺪ و  إذﺗﻀﻴﻒ اﻟﻘﺮوض ﺿﻐﻮط ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺎت،  2 :ﺘﻪﺗﻜﻠﻔ و اﻹﻓﻼس. 1
ﺗﻔﻮق اﻟﻔﻮاﺋﺪ اﳌﺎدﻳﺔ اﻟﱵ ﺗﻌﻮد  ﺿﻄﺮاﺑﺎت ﻣﺎﻟﻴﺔ ﳍﺎ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻗﺪإﺧﻠﻖ  إﱃاﻟﺬي ﻳﺆدي  اﻷﻣﺮ، ﻣﺮﻛﺰﻫﺎ اﳌﺎﱄﳏﺪدة ﺑﻐﺾ اﻟﻨﻈﺮ ﻋﻦ 
 ﻪﲢﻤﻠ و ﻣﺎ اﻹﻓﻼسﻻ ﻳﻘﺘﺼﺮ ﻓﻘﻂ ﻋﻠﻰ  اﻷﻣﺮن ﺈاﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓ إﻓﻼس إﱃو ﺣﱴ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋﺪم اﻟﻮﺻﻮل . ﻗﱰاضﻣﻦ وراء اﻹ
ﺣﺒﻬﺎ ﻣﻦ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﺜﻞ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ﺎﺿﻄﺮاﺑﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ و ﻣﺎ ﻳﺼاﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﻨﺎﲡﺔ ﻋﻦ اﻹ إﱃﳝﺘﺪ  إﳕﺎﺗﻜﻠﻔﺔ و  ﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦاﳌ
  .ﺣﺘﻤﺎﻻت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﻔﻘﺪ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﻟﻔﺮص اﻟﺒﻴﻌﻴﺔاﳋﺎﺻﺔ ﲟﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﳊﺎﻻت، و ﻛﺬا اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﻨﺎﲡﺔ ﻋﻦ اﻹ اﻹدارﻳﺔو 
ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺗﺴﻤﻰ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ  ﺆﺳﺴﺔﲢﻤﻞ اﳌ إﱃﻗﺪ ﻳﺆدي  ،و ﲪﻠﺔ اﻟﺴﻨﺪات اﻷﺳﻬﻢاﻟﺘﻌﺎرض ﰲ اﳌﺼﺎﱀ ﺑﲔ ﲪﻠﺔ  أنﻛﻤﺎ    
 إﺣﺠﺎم، ﻣﻊ ةاﲣﺎذ ﻗﺮارات ﻋﻠﻰ درﺟﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ اﳌﺨﺎﻃﺮ  إﱃ اﻹﻓﻼسﺣﺘﻤﺎﻻت إة اﳌﺴﺎﳘﻮن ﰲ ﺣﺎﻟﺔ زﻳﺎد ﺄﻗﺪ ﻳﻠﺠ إذاﻟﻮﻛﺎﻟﺔ، 
ﻣﺰﻳﺪ ﻣﻦ  إﱃﺗﺆدي  أĔﺎ إذ، ﻣﻊ ﺻﺎﰲ ﻗﻴﻤﺔ ﺣﺎﻟﻴﺔ ﻣﻮﺟﺒﺔ ةﲣﺎذ ﻗﺮارات ذات درﺟﺔ ﻣﻘﺒﻮﻟﺔ ﻣﻦ اﳌﺨﺎﻃﺮ إاﳌﺴﺎﳘﻮن ﻋﻦ 
و ﺑﻄﺒﻴﻌﺔ . ﻋﺎﺋﺪﻫﺎ ﻣﻊ ﲪﻠﺔ اﻟﺴﻨﺪات، و اﻟﱵ ﻳﺘﺤﻤﻞ اﳌﺴﺎﳘﻮن ﺗﻜﻠﻔﺘﻬﺎ ﺑﺎﻟﻜﺎﻣﻞ ﺑﻴﻨﻤﺎ ﻳﺘﻘﺎﲰﻮن ﺆﺳﺴﺔﺳﺘﺜﻤﺎرات ﰲ اﳌاﻹ
   .ﻺﻓﻼسﻟﺣﺎﻟﺔ ﳒﺎح اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﻋﺪم ﺗﻌﺮﺿﻬﺎ  ﺎل ﺗﻘﻞ ﺣﺎﻻت اﻟﺘﻨﺎﻗﺾ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﰲاﳊ
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  ط اﻟﻤﺎﻟﻴﺔاﻷﺛﺮ اﻟﻤﺠﻤﻊ ﻟﻜﻞ ﻣﻦ اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮ (: 1.1)اﻟﺸﻜﻞ 
  
  
                                    
                                                                 
  
                                          
  .345، ص، 5002: ، ﻣﺼﺮاﻷﻛﺎدﳝﻴﺔ، اﳌﻜﺘﺒﺔ دراﺳﺎت ﻓﻲ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞﺣﺴﲔ ﻋﻄﺎ ﻏﻨﻴﻢ،  :اﻟﻤﺼﺪر
ﺑﺴﺒﺐ اﻟﻮﻓﺮ  أﻋﻠﻰ إﱃﺷﻜﻞ ﺧﻂ ﻣﺴﺘﻘﻴﻢ ﻳﺮﺗﻔﻊ  ﺗﺄﺧﺬﻗﻴﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ اﻻﻗﱰاض  نأﻳﺘﺒﲔ  (1.1)ﻣﻦ اﻟﺸﻜﻞ   
 أن إﻻﻗﱰاض ﺑﻜﻤﻴﺎت ﻗﻠﻴﻠﺔ، ﻟﺔ اﻹﺎﺣﰲ و ﻳﻜﻮن ذﻟﻚ  أﺧﺮىﻧﻌﺪام ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ إاﻟﻀﺮﻳﱯ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ و 
ﻧﻘﻄﺔ ﺗﺘﺴﺎوى ﻓﻴﻬﺎ  إﱃﻧﺼﻞ  أن إﱃﳓﻨﺎء اﳋﻂ ﰲ اﻹ ﻳﺒﺪأرﺗﻔﺎع و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط اﳌﺎﻟﻴﺔ ﰲ اﻹ ﺗﺒﺪأﻗﱰاض ﺰﻳﺎدة اﻹﺑ
  1 .ﻗﱰاضاﳊﺪي ﻧﺘﻴﺠﺔ اﻟﻮﻓﺮ اﻟﻀﺮﻳﱯ اﻟﻨﺎﺗﺞ ﻋﻦ ﻫﺬا اﻹ اﻹﻳﺮادﻗﱰاض وﺣﺪة واﺣﺪة ﻣﻦ اﻟﻨﻘﻮد ﻣﻊ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﳊﺪﻳﺔ ﻹ
ﻤﺎ ﻟﻮ ﻛﺎن ﳎﺮد ﻛﱪ ﻋأﺟﺘﻬﺎد ﺈﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑ ﺣﺪ اﳌﻼكأﻛﺎن   إذاﻳﻌﻤﻞ اﻟﻔﺮد  أنﻣﻦ اﳌﺘﻮﻗﻊ : ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﻟﺤﻘﻮق اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ.3
ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻠﻤﺎ زادت  درﺟﺔ وﻻﺋﻪ ﺳﺘﺰداد ﻛﻠﻤﺎ زادت ﻧﺴﺒﺔ ﻣﻠﻜﻴﺘﻪ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﻋﻠﻴﻪ ﺗﺮﺗﻔﻊ أن، ﻛﻤﺎ ﻬﺎﻣﻮﻇﻒ ﻳﻌﻤﻞ ﻓﻴ
 اﻷﺻﻠﻴﲔﺣﺘﻔﺎظ اﳌﻼك إ إﱃﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻟﻘﺮوض  اﻷﻧﺸﻄﺔو ﻟﺬا ﻳﺆدي ﲤﻮﻳﻞ ﺑﻌﺾ . ﻠﻜﻪ ﻛﻞ ﻓﺮد ﻳﻌﻤﻞ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔﳝﻧﺴﺒﺔ ﻣﺎ 
 إﱃاﳌﺴﺎﳘﻮن اﻟﻘﺪاﻣﻰ  ﺄﻣﺎ ﳉ إذاﺘﺤﻤﻠﻬﺎ ﺗﳚﻨﺐ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﱵ ﻗﺪ  اﳋﺎﺻﺔ đﻢ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﻨﺴﺐ اﳌﻠﻜﻴﺔ 
اﻟﻘﺪاﻣﻰ ﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ  ﺴﺎﳘﲔﻓﻘﺪان اﳌ إﱃﺟﺪد ﻳﺆدي  ﺴﺎﳘﲔﺟﺪﻳﺪة و دﺧﻮل ﻣ أﺳﻬﻢاﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﻃﺮح  ﻧﺸﺎﻃﺎتﲤﻮﻳﻞ 
  .اﳌﺎل رأساﻟﱵ ﻛﺎﻧﺖ ﻟﺪﻳﻬﻢ ﻗﺒﻞ زﻳﺎدة  ﻘﻮةاﻟ
  :إﱃﻗﱰاض ﻳﺮﺟﻊ ن اﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ اﻹﺈو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ   
 .ﻗﱰاضاﻟﻮﻓﺮ اﻟﻀﺮﻳﱯ ﺑﺴﺒﺐ اﻹ -
 .اﻟﻮﻓﺮ ﰲ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋﺪم ﺗﻮﺳﻴﻊ ﻗﺎﻋﺪة اﳌﻠﻜﻴﺔ -
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ﻣﻨﺤﲎ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط اﳌﺎﻟﻴﺔ  
  
 اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ




 )v( mrif fo sulaV
اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋﺪم 
 اﻻﻗﱰاض
 )B(tfeD
  اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﺎﻟﻴﺔ ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط اﳌﺎﻟﻴﺔ




 .ﻗﱰاضاﻟﺰﻳﺎدة ﰲ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط ﺑﺴﺒﺐ اﻹ -
ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﲟﺆﺳﺴﺔ ﲣﺘﻔﻲ ﳊﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ  ﰲ اﳊﺴﺒﺎن ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ أﺧﺬﻧﺎﻣﺎ  إذاﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ  إﱃﻟﺪﻳﻮن ا ﻧﺴﺒﺔﺗﺮﺗﻔﻊ  ﻋﻠﻴﻪو    
ﻗﻞ ﺑﻜﺜﲑ ﻣﻦ أﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض اﻟﻮﻓﺮ ﰲ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﳊﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ اﻹ أن أﻳﻀﺎو ﻧﺸﲑ  ،ﻓﻴﻬﺎ ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ
 1.ﻘﺮوضﻟﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ا ﺳﺘﺜﻤﺎراēﺎإﻋﺪم اﳌﻐﺎﻻة ﰲ ﲤﻮﻳﻞ  إﱃﻗﱰاض و ﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﺪﻓﻊ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎﺣﺒﺔ ﻟﻺ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻀﻐﻮط
اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺗﻮازن ﺑﲔ اﻟﻮﻓﺮ ﺣﻘﻮق  إﱃﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن  أنﺑﻴﻨﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﺳﺒﻖ : ﺣﻘﻮق اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ إﻟﻰﻋﻠﻰ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن  أﺛﺮﻩاﻟﻨﻤﻮ و . 4
ﰲ  اﻹﻓﻼسﺗﻜﻠﻔﺔ  أن إﱃ أﺷﺎراﻟﺒﻌﺾ ﻗﺪ  أن إﻻ، أﺧﺮىﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ و اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻀﻐﻮط اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ  ﱯﻳاﻟﻀﺮ 
ض ﻣﺒﺎﻟﻎ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻛﺒﲑة، ﻗﱰاإ إﱃاﻟﺬي ﻗﺪ ﻳﺪﻓﻊ اﳌﺆﺳﺴﺎت  اﻷﻣﺮﻔﻀﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻮﻓﻮرات اﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ اﳊﻴﺎة اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻗﺪ ﺗﻜﻮن ﻣﻨﺨ
اﻟﺬي ﳜﺎﻟﻒ اﻟﻮاﻗﻊ اﻟﻌﻤﻠﻲ، و ﻟﻘﺪ  اﻷﻣﺮو ﻫﻮ  ،%001ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻟﺘﻘﱰب ﻣﻦ  إﱃﺗﺮﺗﻔﻊ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن  أنﺘﻮﻗﻊ ﻳﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و 
 ﺳﺘﺜﻤﺎراتإﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ ﰲ ﲤﻮﻳﻞ ﺎﻟﻀﺮورة اﻹﳕﻮ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻌﲏ ﺑ أنﻇﻬﺮ ﰲ ﻫﺬا اﻟﺼﺪد ﻓﻜﺮة ﺟﺪﻳﺪة ﻣﻔﺎدﻫﺎ 
  2.ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ إﱃاﻟﺬي ﳛﻮل دون زﻳﺎدة ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن  اﻷﻣﺮﺣﺪ ﻛﺒﲑ،  إﱃ اﻹﻓﻼسﳔﻔﻀﺖ ﺗﻜﻠﻔﺔ إاﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﱴ و ﻟﻮ 
 أن إﻻﺎﻟﻴﺔ، اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﳌ أﻫﻢﺗﻌﺪ اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻣﻦ : ﻛﻴﻒ ﻳﻤﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ اﻟﻤﺎﻟﻲ. 5
ﺗﺘﻢ اﳌﻮازﻧﺔ ﺑﲔ  أنﻳﻠﺰم ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﻫﻴﻜﻞ اﳌﺎل  إذاﻟﻌﻠﻤﻴﺔ،  ﺘﻬﺎﻘﻖ اﻟﺮﺿﺎ اﻟﻜﺎﻣﻞ اﻟﺬي ﻳﺘﻨﺎﺳﺐ و ﻗﻴﻤﳛﻻ  ﺎاﻟﺘﻄﺒﻴﻘﺎت اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﳍ
ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻴﻪ ﰲ ﲢﺪﻳﺪ اﳊﺠﻢ ﻳﻜﻮن ﻫﻨﺎك ﳕﻮذج ﳝﻜﻦ اﻹ أندون  أﺧﺮىاﻟﻮﻓﺮ اﻟﻀﺮﻳﱯ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ و ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻘﺮوض ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ 
ﺣﺴﺎب ﺻﺎﰲ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﺎﻟﻴﺔ  ﺐﳚ إذﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻌﻜﺲ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ اﻹاﻟﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ، و ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ  إﱃﺪﻳﻮن ﻟﻨﺴﺒﺔ اﻟ اﻷﻣﺜﻞ
 3.إﻧﺸﺎءﻩ إﺟﺮاءات ﻧﺘﺨﺬ ﻣﻮﺟﺒﺔ ﺣﱴ أĔﺎو اﻟﺘﺤﻘﻖ ﻣﻦ  ﺳﺘﺜﻤﺎرﻟﻠﺘﺪﻓﻘﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻹ
  اﻟﻤﻤﺘﻠﻜﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
 اﳊﻘﻮق ﻫﺬﻩ ﺗﻨﺸﺄ و، (اﳌﻤﺘﻠﻚ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ) اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺣﻘﻮق ﻳﺘﻀﻤﻦ ﻋﺎم ﺑﺸﻜﻞ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت، اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ نﺄﺑ اﻟﻘﻮل ﳝﻜﻦ   
 :اﳌﺼﺎدر ﻫﺬﻩ أﻫﻢ و ،اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻨﺸﺎطﺑ أﻟﻠﺒﺪ اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ اﻷﺻﻮل ﻟﺸﺮاء اﳌﺎﻟﻜﲔ ﻳﻘﺪﻣﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ اﳌﺒﺎﻟﻎ ﻣﻦ ﻲأﺳﺎﺳ ﺑﺸﻜﻞ
  .اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح و اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ اﻟﻌﺎدﻳﺔ، اﻷﺳﻬﻢ
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   اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢ: أوﻻ
ﻣﻌﻴﻨﺔ  ﺣﺼﺔ ﻣﻠﻜﻴﺔ ﳊﺎﻣﻠﻪ ﻳﺆﻛﺪ ﺻﻚ ﻋﻦ ﻋﺒﺎرةﻫﻮ  اﻟﺴﻬﻢ و اﻷﺳﻬﻢ، ﻣﻦ ﻋﺪد ﻣﻦ اﳌﺴﺎﳘﺔ ﻣﺆﺳﺴﺎت ﻣﺎل سرأ ﻳﺘﻜﻮن   
 اﻟﻠﺠﻮء ﳝﻜﻦاﻟﱵ  اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ وﺳﺎﺋﻞ ﻣﻦ وﺳﻴﻠﺔ اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢ ﺗﻌﺘﱪ .دﻓﻌﻪ اﻟﺬي اﳌﺒﻠﻎ ﺗﻌﺎدل ﺔﺆﺳﺴاﳌ رأﲰﺎل ﰲ
 و ﺗﺒﺎع ﻗﺪ اﻟﺒﻮرﺻﺔ، ﰲ اﻷﺳﻬﻢﻫﺬﻩ  ﺗﺪاول ﻋﻨﺪ و ،ﻛﺘﺘﺎبﻟﻺ  ةﺟﺪﻳﺪ ﻋﺎدﻳﺔ أﺳﻬﻢ ﻄﺮحﺑ ذﻟﻚ و ،ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﺣﻴﺎة إﻟﻴﻬﺎ ﺧﻼل
 ﻸﺳﻬﻢﻟ اﳊﻘﻴﻘﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻫﻲ و اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﺳﻢﺈﺑ ﺗﻌﺮف أﺧﺮى ﻘﻴﻤﺔﺑ أي اﻟﺪﻓﱰﻳﺔ أو  ﲰﻴﺔاﻹ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻋﻦ ﳐﺎﻟﻔﺔ ﺑﻘﻴﻤﺔ ﺗﺸﱰى
 ﻛﻞ،اﻟﺒﻮرﺻﺔ ﰲ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻷوراق لﺗﺪاو  ﳕﻂ و اﻟﻄﻠﺐ و اﻟﻌﺮض وﻇﺮوف اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻬﺎﻘﲢﻘ اﻟﱵ اﻷرﺑﺎح ﳌﻌﺪﻻت ﺗﺒﻌﺎ ﺗﺘﻐﲑ ﻷĔﺎ
 اﻷوراق ﺳﻮق ﰲ اﻷﺳﻬﻢ ﺗﺪاول ﻗﺮار ﰲ ﻳﺆﺛﺮ ﻫﺬا و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ اﳌﺘﺎﺣﺔ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻛﻤﻴﺔ و اﳌﺴﺘﺜﻤﺮ وﻋﻲ درﺟﺔ ﻳﻌﻜﺲ ذﻟﻚ
  1 .اﳌﺎﻟﻴﺔ
   اﻟﻤﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ:ﺛﺎﻧﻴﺎ
 اﻷﺳﻬﻢ ﻋﻠﻰ اﻷوﻟﻮﻳﺔ ﳍﺎ ﻜﻮنﻳ إذ ،اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢ ﻋﻦ ﲣﺘﻠﻒ أĔﺎ إﻻ ﺆﺳﺴﺔﻟﻠﻤ اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺣﻘﻮق ﺑﻨﻮد ﺿﻤﻦ ﺼﻨﻒﺗ وﻫﻲ   
 ﲰﻴﺔاﻹ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﺪاد ﻳﺘﻢ أن ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺼﻔﻴﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ اﻟﺴﺪاد ﰲ اﻷوﻟﻮﻳﺔ ﳍﺎ اﻷرﺑﺎح،ﻛﻤﺎ ﺗﻮزﻳﻌﺎت ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل ﰲ اﻟﻌﺎدﻳﺔ
 نﺄﺑ ﻳﻨﺺ ﻗﺪ ﻧﻪأ إﻻ اﳌﻤﺘﺎزة، اﻷﺳﻬﻢ ﳊﻤﻠﺔ أرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ ﺿﺮورة ﻻ ﻳﺸﱰط اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ  أرﺑﺎح ﲢﻘﻴﻖ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ و ﻓﻘﻂ، ﻸﺳﻬﻢﻟ
 ﱂ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﻟﺴﻨﺔ ﰲ ﳍﻢ ﻣﺴﺘﺤﻘﺔ ﻛﺎﻧﺖ اﻟﱵ اﻷرﺑﺎح ﺗﻐﻄﻲ ﳎﻤﻌﺔ ﺗﻮزﻳﻌﺎت ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﲪﻠﺔ ﺣﻖ ﻣﻦ ﻳﻜﻮن
  .اﻹدارة ﳎﻠﺲﰲ  اﻟﺘﺼﻮﻳﺖ ﰲ اﳊﻖ اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﳊﻤﻠﺔ ﻳﻜﻮن ﻻ و .ﺑﺘﻮزﻳﻌﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﻢ
 رﻏﻢ اﻟﻘﻮل ﳝﻜﻦ ؟اﻟﺪﻳﻮن ﻣﻦ ﺟﺰء أĔﺎ أم اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺣﻘﻮق ﻣﻦ ﺰءﺟ اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﻫﺬﻩ ﻛﺎﻧﺖ إذا ﻣﺎ ﺣﻮل ﺳﺆاﻻ ﻳﺜﺎر وﻫﻨﺎ   
 إﻻ ،اﻟﺘﺼﻔﻴﺔ ﻋﻨﺪ ﲰﻴﺔاﻹ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﺑﺴﺪاد ﻟﺘﺰاماﻹ و ﳍﺎ اﳌﻮزﻋﺔ اﻷرﺑﺎح ﺛﺒﺎت ﺣﻴﺚ ﻣﻦ اﻟﺪﻳﻮن  ﻃﺒﻴﻌﺔ ﳍﺎ  اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ أن
 đﺎ اﳋﺎﺻﺔ اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻌﺎت أن ﻛﻤﺎ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، إﻓﻼس أرﺑﺎﺣﻬﺎ ﺳﺪاد ﻋﺪم ﻋﻠﻰ ﻳﱰﺗﺐ ﻻ و اﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻋﻠﻰ دﻳﻮن ﺗﻌﺪ ﻻ أĔﺎ
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   :اﻟﻤﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻴﻮب و ﻣﺰاﻳﺎ 
  :اﳌﻤﺘﺎزة ﻟﻸﺳﻬﻢ ﺑﺈﺻﺪارﻫﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺗﺘﺤﺼﻞ اﻟﱵ اﳌﺰاﻳﺎ ﻣﻦ   
 ﰲ إﻻ اﻹداري، ﺴﻴﲑاﻟﺘ ﰲ ﺷﱰاكاﻹ ﺣﻖ ﻟﻪ و اﻹدارة، ﳎﻠﺲ ﰲ اﻟﺘﺼﻮﻳﺖ ﰲ اﳊﻖ اﳌﻤﺘﺎز ﺴﻬﻢاﻟ ﻣﻞﺎﳊ ﻟﻴﺲ -
 .اﻷﺳﻬﻢ ﻫﺬﻩ إﺻﺪار ﻋﻘﺪ ﰲ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻣﻨﺼﻮص ﺎﻻتاﳊ
 ﺳﺘﺒﺪاﳍﺎإ ﻣﻴﺰة ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﳝﻨﺢﻣﺎ  ﻫﺬا اﻹﺻﺪار، ﻋﻘﺪ ﰲ ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﻧﺺ إذا إﻻ ﺗﺴﺪﻳﺪ، ﺗﺎرﻳﺦ اﳌﻤﺘﺎز ﻟﻠﺴﻬﻢ ﻟﻴﺲ -
 .اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺴﻮقاﻟ ﰲ اﻟﻔﺎﺋﺪة ﻣﻌﺪﻻت ﳔﻔﻀﺖإ إذا ﺑﺴﻨﺪات
 ﻳﺪﻋﻢ ﳑﺎ اﳋﺎﺻﺔ، اﻷﻣﻮال إﱃ ﱰﺿﺔﻘاﳌ اﻷﻣﻮال ﻧﺴﺒﺔ ﳜﻔﺾ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺔاﻟﺪاﺋﻤ اﻷﻣﻮال ﺿﻤﻦ اﻷﺳﻬﻢ ﺣﺠﻢ زﻳﺎدة إن -
 .ﱰاضﻗاﻹ ﻋﻠﻰ ﻗﺪرēﺎ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺮﻛﺰ
 اﻟﻨﺴﺐ ﺑﺪﻓﻊ ﻣﻠﺰﻣﺔ ﻟﻴﺴﺖ اﳌﺆﺳﺴﺔ إذ اﳌﺎﱄ، اﻟﻌﺴﺮ ﺣﺎﻻت ﰲ اﻟﻘﺮوض و اﻟﺴﻨﺪات ﻋﻦ اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﲤﺘﺎز -
  .اﻹﻓﻼس إﱃ đﺎ ﻳﺆدي ﻻ اﻟﺪﻓﻊ ﻋﻦ ﺗﻮﻗﻔﻬﺎ أن و، اﻟﺮﺑﺢ ﻣﻦ اﶈﺪدة
  :اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﺑﺈﺻﺪار اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﻋﻦ ﺗﻨﺠﺮ اﻟﱵ اﳌﺴﺎوئ ﻣﻦ   
 اﻟﻮﻋﺎء ﻣﻦ ﺗﻄﺮح ﻻ اﻷرﺑﺎح ﺣﺼﺺ أن ﺣﻴﺚ ﻗﱰاض،اﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻣﻦ أﻋﻠﻰ اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻌﺎدة ﰲ  ﺗﻜﻮن -
  .اﻟﻘﺮوض ﻓﻮاﺋﺪ ﻋﻜﺲ ﻋﻠﻰ اﻟﻀﺮﻳﱯ
 ﻬﺎﺗﻮزﻳﻌ ﳚﺮ ﱂ اﻟﱵ اﻟﺴﻨﻮات أرﺑﺎح ﻣﻦ ﻣﺴﺘﺤﻘﺎēﻢ ﻋﻠﻰ ﺼﻮلاﳊ  ﰲ ﲝﻘﻬﻢ ﺣﺘﻔﺎظاﻹ اﳌﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢ ﳊﻤﻠﺔ ﳛﻖ -
 1 .ﺗﻮزﻳﻌﺎت أي ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢ ﲪﻠﺔ ﺣﺼﻮل ﻗﺒﻞ وذﻟﻚ
   :اﻷﺳﻬﻢ ﺣﻤﻠﺔ ﻋﻠﻰ اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ ﺳﻴﺎﺳﺔ 
 ﻋﻠﻰ اﻷﺳﻬﻢ ﲪﻠﺔ ﺣﻖ ﻣﻦ نﺈﻓ ﻛﺬﻟﻚ، اﻷﻣﺮ  دام وﻣﺎ  اﻟﺮﺑﺢ ﻫﻮ ﲢﻘﻴﻘﻪ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﻌﻰ اﻟﺬي اﻷول اﳍﺪف إن   
 ﻋﻠﻰ ﻟﺮﺑﺢا ﻛﺎﻣﻞ ﺗﻮزﻳﻊ ﰎ إذا ﻟﻜﻦ و ﳝﻠﻜﻮĔﺎ، اﻟﱵ( اﳊﺼﺺ) اﻷﺳﻬﻢ ﻋﺪد ﲝﺴﺐ ﻋﻠﻴﻬﻢ ﻛﻠﻪ اﻟﺮﺑﺢ ﻫﺬا ﺗﻮزع أن اﳌﺆﺳﺴﺔ
 أو ﺔاﻟﻘﺪﳝ ﺑﺪل ﺟﺪﻳﺪة آﻻت ﻟﺸﺮاء ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻟﺪﻓﻊ اﻟﺒﻨﻮك ﰲ اﳉﺎرﻳﺔ ﺣﺴﺎﺑﺎēﺎ أو ﺻﻨﺪوﻗﻬﺎ ﰲ ﻳﺒﻘﻰ اﻟﺬي ﻓﻤﺎ اﳌﺴﺎﳘﲔ
  ؟ﺗﻨﻔﺬﻫﺎ اﻟﱵ اﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ وأ اﻷﺧﺮى، اﻟﺘﻮﺳﻌﺎت و اﻟﺘﺤﺴﻴﻨﺎت ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﳌﻮاﺟﻬﺔ
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" ﺗﺴﻤﻰ đﺎ ﲢﺘﻔﻆ اﻟﱵ اﻷرﺑﺎح أن اﳌﺴﺎﳘﲔ، ﻋﻠﻰ اﻵﺧﺮ اﳉﺰء ﺗﻮزﻳﻊ و اﻷرﺑﺎح ﻣﻦ ﲜﺰء ﺣﺘﻔﺎﻇﻬﺎإ أﳘﻴﺔ ﺗﺄﰐ ﻫﻨﺎ ﻣﻦ    
 ﻫﺬﻩ أﻫﻢ و ،اﳌﺎﱄ اﳌﺪﻳﺮ ﻳﻮاﺟﻬﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ اﻟﺘﺴﺎؤﻻت ﻣﻦ ﺣﺘﺠﺎزﻫﺎإ أو اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ ﻳﻌﺘﱪ ،و" اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح
  اﻵﺧﺮ؟ اﳉﺰء ﺣﺘﺠﺎزإ ﻣﻦ اﳍﺪف ﻣﺎ و ﺳﻨﺔ؟ ﻛﻞ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻋﻠﻰ ﻳﻮزﻋﻬﺎ اﻟﱵ اﻷرﺑﺎح ﻧﺴﺒﺔ ﻣﺎ :ﻫﻲ اﻟﺘﺴﺎؤﻻت
ﻣﻦ  ﻓﻴﻤﺎ ﻃﻮﻳﻞ اﻷﺟﻞ، ﻟﻠﺘﻤﻮﻳﻞ داﺧﻠﻴﺎ ﻣﺼﺪرا ﺗﻌﺘﱪ اﻟﱵ اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﻣﻘﺪار ﺣﻮل اﻟﻨﻘﺎش ﻳﺪور ﲔﺘﺴﺎؤﻟاﻟ ﻳﻦذﻫﺎ وﳊﻞ   
 اﻷرﺑﺎح ﻣﻦ ﺟﺰء ﺗﻮزﻳﻊ ﻛﺎن إذا أو اﳌﺎﱄ، اﻟﻌﺴﺮ ﻣﻦ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻮاﺟﻪ ﻛﺎﻧﺖ إذا اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ ﺴﺔﻟﻠﻤﺆﺳ ﳚﻮز ﻻ اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ
 اﻷرﺑﺎح ﻣﻦ اﻟﺘﻮزﻳﻊ إﻻ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ أﻳﻀﺎ ﳛﻖ ﻻ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﻬﺎﻷﺳﻬﻤ اﻻﲰﻴﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﲣﻔﻴﺾ إﱃ أو ﳍﺎ، ﻣﺎﱄ ﻋﺴﺮ إﱃ ﻳﺆدي
  .اﳌﺎل ﺑﺮأس اﳌﺴﺎس دون اﶈﻘﻘﺔ
 ﻫﺬﻩ أﻫﻢ ﻣﻦ و ،ﻋﺪﻣﻪ ﻣﻦ اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ ﻗﺮار ﲣﺎذﻩإ ﻗﺒﻞ ﻨﻘﺎطاﻟ ﺑﻌﺾ ﻋﺘﺒﺎرﻩإ ﰲ ﻳﻀﻊ أن اﳌﺎﱄ اﳌﺪﻳﺮ ﻋﻠﻰ ﳚﺐ ﻋﻤﻮﻣﺎ، و   
  :ﻣﺎ ﻳﻠﻲ اﻟﻨﻘﺎط
 .ﻛﺎﻓﻴﺔ أرﺑﺎﺣﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻘﻖ ﱂ إذا اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ ﲡﻨﺐ -
 (.اﻟﻌﺎﻣﻞ اﳌﺎل رأس)ﻟﺸﺮﻛﺘﻪ اﳌﺎﱄ اﳌﺮﻛﺰ ﻋﻠﻰ ﻟﻠﻤﺤﺎﻓﻈﺔ ﻧﻘﺪﻳﺔ ﺑﺴﻴﻮﻟﺔ ﺣﺘﻔﺎظاﻹ ﻋﻠﻴﻪ -
 ﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔاﻹ اﳌﺸﺎرﻳﻊ ﻋﻠﻰ ﺗﻔﺎقﺑﺎﻹ اﳋﺎﺻﺔ و اﻟﻄﻮﻳﻞ اﳌﺪى ﻋﻠﻰ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺗﻪﺈﺑ ﺗﺎﻣﺔ ﺔﻣﻌﺮﻓ ﻋﻠﻰ ﻳﻜﻮن أن ﳚﺐ -
 .اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻨﻔﺬﻫﺎ اﻟﱵ
  .اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ أو اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺗﻪإ ﻋﻠﻰ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﺗﺄﺛﲑ ﻣﻦ اﻟﺘﺨﻔﻴﺾ ﻋﻠﻰ ﻳﻌﻤﻞ أن -
   1 اﻟﻤﺤﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح :ﺛﺎﻟﺜﺎ
 اﻷرﺑﺎح ﲤﺜﻞ و ،ﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻟ اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺣﺘﻴﺎﺟﺎتاﻹ ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻳﺴﺘﺨﺪم ﻫﺎﻣﺎ داﺧﻠﻴﺎ ﻣﺼﺪرا اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﲤﺜﻞ   
 أﻫﻢ ﻣﻦ اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﺳﺘﺜﻤﺎرﻩ، وﺗﻌﺘﱪإ إﻋﺎدة ﻟﻐﺮض ﺔاﳌﺆﺳﺴ داﺧﻞ ﺑﻪ ﺣﺘﻔﺎظاﻹ ﻳﺘﻢ اﻟﺬي اﻷرﺑﺎح ﻣﻦ اﳉﺰء ذﻟﻚ اﶈﺘﺠﺰة
 اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺸﺎﻛﻞ ﻦﻣ ﺗﻌﺎﱐ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻟﺔﺣﺎ ﰲ اﶈﺠﻮزة اﻷرﺑﺎح ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻛﻤﺎ ، اﻟﺘﻮﺳﻊ و اﻟﻨﻤﻮ ﻋﻤﻠﻴﺎت اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر
 اﺣﺘﺠﺎز ﻳﺘﻢ اﻟﻈﺮوف ﻫﺬﻩ ﻣﺜﻞ ﰲ و ،ﻣﺘﻘﻠﺒﺔ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔإ ﻇﺮوف ﺗﻮاﺟﻪ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺎت أو دﻳﻮĔﺎ ﲣﻔﻴﺾ ﰲ ﺗﺮﻏﺐ اﻟﱵ ﻛﺘﻠﻚ
  .اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت ﻟﺘﻮﻓﲑ اﻷرﺑﺎح
 ﰲ واﳌﺸﺎرﻛﺔ اﻟﺘﺼﻮﻳﺖ ﺣﻘﻮق زﻳﺎدة ﺘﺠﻨﺐﻟ ةاﶈﺘﺠﺰ  اﻷرﺑﺎح ﺳﺘﺨﺪامﺈﺑ اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺣﺘﻴﺎﺟﺎēﺎإ ﲤﻮﻳﻞ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﻔﻀﻞ و   
  (.ﺳﻨﺪات إﺻﺪار ﺣﺎﻟﺔ ﰲ) اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻷوراق ﺑﻴﻊ ﻋﻦ ﺗﱰﺗﺐ اﻟﱵ ﺔﺑﺘاﻟﺜﺎ اﻷﻋﺒﺎء ﻟﺘﺠﻨﺐ أو( أﺳﻬﻢ إﺻﺪار  ﺣﺎﻟﺔ ﰲ) اﻟﺴﻴﻄﺮة
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  :ﻤﺆﺳﺴﺔاﻟ ﻧﻈﺮ وﺟﻬﺔ ﻣﻦ اﻟﻤﺤﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﻣﺰاﻳﺎ 
 . ﻏﲑﻫﺎ ﻣﻊ ﺑﺎﳌﻘﺎرﻧﺔ ﻗﻠﻴﻠﺔ ﻟﻠﺘﻤﻮﻳﻞ ﻛﻤﺼﺪر اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﻛﻠﻔﺔ -
 .ﻣﻮﺟﻮداēﺎ  رﻫﻦ إﱃ ﲢﺘﺎج ﻻ -
 اﻟﺴﻌﺮ ﻋﻠﻰ ﳚﺎﰊإ ﺑﺸﻜﻞ ﻳﻨﻌﻜﺲ ، ﻣﺎﻣﻮﺟﻮداēﺎ ﲤﻮﻳﻞ ﰲ ﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎإ زاد أﻛﺜﺮ، اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﺗﺮاﻛﻤﺖ ﻛﻠﻤﺎ -
  .ﻟﻠﺴﻬﻢ اﻟﺪﻓﱰﻳﺔ واﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻮﻗﻲ
  :ﻤﺆﺳﺴﺔاﻟ ﻧﻈﺮ وﺟﻬﺔ ﻣﻦ اﻟﻤﺤﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﻋﻴﻮب 
 .ﻣﺘﻜﺮر ﺑﺸﻜﻞ ﻟﻠﺘﻤﻮﻳﻞ ﻛﻤﺼﺪر اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎح ﺳﺘﺨﺪامإ ﻳﺴﺘﺤﺴﻦ ﻻ -
 .اﳌﺼﺪر ﻫﺬا ﻣﻦ  ﺳﺘﻔﺎدةاﻹ اﳌﺒﺘﺪﺋﺔ اﳌﺴﺎﳘﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻋﻞ ﻳﺘﻌﺬر ﻗﺪ -
 ﻫﺬا ﺳﺘﺨﺪامإ ﻛﻠﻔﺔ ﻣﻦ ﻳﺰﻳﺪ ﳑﺎ اﳌﺴﺎﳘﲔ أرﺑﺎح ﺣﺘﺠﺎزإ ﻣﻘﺎﺑﻞ ﳎﺎﻧﻴﺔ أﺳﻬﻢ إﺻﺪار اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ أﺣﻴﺎﻧﺎ ﻳﺘﻄﻠﺐ -
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  اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻠﻬﻴﻜﻞﻟ ﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﻟﻤﻔﺴﺮةا: اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻤﺒﺤﺚ
 اĐﺎل ﻫﺬا ﰲ ﻧﻈﺮﻳﺔ أول ﻇﻬﺮت ﻋﻨﺪﻣﺎ اﳋﻤﺴﻴﻨﻴﺎت ﺑﺪاﻳﺔ ﻣﻊ ﻋﻠﻤﻲ ﺑﺸﻜﻞ ﺑﺎﻟﺘﺒﻠﻮر اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ لﺣﻮ  اﻟﺪراﺳﺎت ﺑﺪأت   
وﺟﻮد  إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﻏﻠﺒﻬﺎ ﺣﻮلأﺗﻨﺼﺐ ﺣﻴﺚ ، ﰒ ﺗﻠﺘﻬﺎ ﺑﺎﻗﻲ اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت ،اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ ﺑﺎﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻵن ﺗﻌﺮف أﺻﺒﺤﺖ اﻟﱵ
 اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﻣﻦ ﻛﻞ ﺑﲔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﻟﻨﺴﺒﺔ ﺧﺘﻴﺎرﻫﺎإ ﻧﻴﺔإﻣﻜﺎ ﻣﺪى اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺑﺄﻣﺜﻠﻴﻪ ﻳﻘﺼﺪ إذ ،أﻣﺜﻞﻣﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ 
 ﻧﻄﺮح ﰒ وﻣﻦ. اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﻌﻈﻴﻢ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ،ﳑﻜﻦ ﺣﺪ أﻗﺼﻰ إﱃ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺔﺌﺗﺪﻧ إﱃ ﻳﺆدي اﻟﺬي ﺑﺎﻟﺸﻜﻞ ،واﻟﺪﻳﻮن
  .اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت ﻫﺬﻩ ﻣﻦ ﻞﻟﻜ اﻟﺘﻔﺼﻴﻞ ﻣﻦ ﺸﻲءﺑ ﻳﻠﻲ ﻓﻴﻤﺎﻟﻺﺟﺎﺑﺔ ﻋﻠﻴﻪ ﺳﻨﺘﻄﺮق  و ؟ أﻣﺜﻞ ﻣﺎﻟﻲ ﻫﻴﻜﻞ ﻳﻮﺟﺪ ﻫﻞ: اﻟﺘﺎﱄ اﻟﺴﺆال
  ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ :اﻷول اﻟﻤﻄﻠﺐ
 اﳌﺨﺎﻃﺮة أنإذ  ،ﻗﱰاضاﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻣﻦ أﻋﻠﻰ اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﺗﻜﻠﻔﺔ نﻷ ،"ﻧﻌﻢ: "ﺑـ اﻟﺴﺎﺑﻖ اﻟﺴﺆال ﻋﻠﻰ اﻟﻜﻼﺳﻴﻜﻴﻮن ﳚﻴﺐ   
 ﺿﻤﻦ ﺗﻨﺪرج واﻟﱵ ﻗﱰاضاﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ ىأﺧﺮ  ﺟﻬﺔ ﻣﻦ و ﺳﺘﺪاﻧﺔ،اﻹ ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲨﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮة ﻣﻦ أﻋﻠﻰ ﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐاﻟ ﻣﻦ اﳌﺘﺄﺗﻴﺔ
 ﺑﻴﻨﻤﺎ ،اﻷرﺑﺎح ﻋﻠﻰ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﳊﺴﺎب اﻟﻀﺮﻳﱯ اﻟﻮﻋﺎء ﲣﻔﻴﺾ ﰲ ذﻟﻚ وﻳﱪز اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ، ﰲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ ﺧﺎﺻﻴﺔ ﳍﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎرﻳﻒ
 ﻟﺪﻳﻮنا ﻓﺈن وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ،اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺣﺴﺎب ﺑﻌﺪ ﺗﺄﰐ ﻟﻜﻮĔﺎ اﳋﺎﺻﻴﺔ ﺑﺘﻠﻚ ﺗﺘﻤﻴﺰ ﻻ اﻟﺬاﰐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲨﺔ اﳌﺎل رأس ﻋﻮاﺋﺪ
  1.اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﲣﻔﻴﺾ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﻤﻞ
 ﺳﺘﺨﺪامإ ﺧﻼل ﻣﻦ ذﻟﻚ و اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﳍﻴﻜﻞ ﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻣﺜﻞأ ﻣﺰﻳﺞ إﱃ اﻟﻮﺻﻮل اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩﻣﻦ ﺧﻼل  ﺆﺳﺴﺎتاﳌ ﺒﺈﻣﻜﺎنﻓ   
 دﻋﺖ إﳕﺎ و اﳌﻌﻘﻮﻟﺔ، ﻗﱰاضاﻹ ﻛﻤﻴﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﻮﺿﺢﺗ ﱂ و ،ﻤﺆﺳﺴﺔﻟﻠ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﺰﻳﺎدة ﻣﻌﻘﻮل ﺑﺸﻜﻞ ﻗﱰاضاﻹ
 نﻷ ذﻟﻚ و ﻣﺰاﻳﺎﻫﺎ، ﻣﻦ ﻧﺘﻔﺎعاﻹ ﺑﲔ و اﻟﺪﻳﻮن ﺣﺠﻢ ﺑﺰﻳﺎدة اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮة درﺟﺔ ﺑﲔ اﻟﺘﻮازن ﻋﻠﻰ اﶈﺎﻓﻈﺔ إﱃ تﺆﺳﺴﺎاﳌ
 ﻫﺬﻩ ﻣﺜﻠﺖ وﻗﺪ. اﳌﻌﻘﻮل اﳊﺪ ﻋﻦ اﻟﺪﻳﻮن زﻳﺎد ﺎﻟﺔﺣ ﰲ وﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻬﺎ ﺔﺆﺳﺴاﳌ وﺟﻮد ﻳﻬﺪد درﺟﺔ إﱃ ﺳﻴﺰداد اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﳋﻄﺮ
  .ﺗﺬﻛﺮ ﺗﻄﺒﻴﻘﻴﺔ أﺑﻌﺎد اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﳍﺬﻩ ﺗﻜﻦ ﱂ و ،اﳌﺎﱄ اﻟﺮﻓﻊ ﲟﻔﻬﻮم ﻻﺣﻘﺎ ﻳﻌﺮف أﺻﺒﺢ ﻣﺎ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﺑﺪاﻳﺎت اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ
  2:أﳘﻬﺎﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻔﺮﺿﻴﺎت  أﺳﺎسو ﻗﺪ ﺑﻨﻴﺖ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ ﻋﻠﻰ    
 .داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻜﻮن ﻗﺒﻞ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ اﻷرﺑﺎحﺗﻮزﻳﻊ  -
 .ﺳﺘﺜﻤﺎرات ﺟﺪﻳﺪةﺈﺳﺘﻐﻼل اﻟﺬي ﺗﺘﺤﻤﻠﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺛﺎﺑﺖ ﺣﱴ ﰲ  ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻘﻴﺎم ﺑﺧﻄﺮ اﻹ -
 .ﺗﻮﻗﻌﺎت اﻟﻌﻮاﺋﺪ ﻣﻦ ﻃﺮف اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻌﺮوﻓﺔ و ﻣﺘﺠﺎﻧﺴﺔ  -
                                                             
 .4ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  اﻟﻐﺎﱐ، و آﺧﺮون،دادن ﻋﺒﺪ  1
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ﺟﻞ اﻟﺘﻘﻠﻴﻞ أﻣﻦ  إﻟﻴﻪن ﻣﻮرد اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳉﺪﻳﺪ ﻳﺘﻢ اﻟﻠﺠﻮء ﺈاﳋﺎﺻﺔ، ﻓ اﻷﻣﻮال/ اﳌﻘﱰﺿﺔ  اﻷﻣﻮال: ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻐﲑ ﻧﺴﺒﺔ -
 .اﻵﺧﺮﻣﻦ اﳌﺼﺪر 
  . اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﻤﻞ ﰲ ﳏﻴﻂ ﺗﻨﻌﺪم ﻓﻴﻪ اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﻻ ﺗﻮﺟﺪ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﳌﻌﺎﻣﻼت -
  :ﻳﻠﻲ ﻛﻤﺎ ﺑﻴﺎﻧﻴﺎ اﻟﻜﻼﺳﻴﻜﻲ اﳌﻨﻈﻮر ﺿﻴﺢﺗﻮ  وﳝﻜﻦ  
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 ﺮ اﻟﻔﺎﺋﺪةو اﻟﱵ ﲤﺜﻞ ﺳﻌ)i(  ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ أن ﻃﺎﳌﺎ ﺗﺘﻨﺎﻗﺺ )PMC( اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ أنﻣﻦ اﻟﺸﻜﻞ  ﻳﻼﺣﻆ ﻣﺎ و   
  .ﺗﺘﺰاﻳﺪ ﰒ ﻣﺎ، ﺣﺪ إﱃ اﻟﺜﺒﺎت إﱃ ﲤﻴﻞ ﺑﻌﺪﻫﺎ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ،
  (inailgidoM & relliM) اﻷﻣﺜﻞﻧﻌﺪام اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ إ ﻧﻈﺮﻳﺔ: اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ،inailgidoM & relliM  ﺎل ﻛﻼ ﻣﻦاﻟﺬي ﺗﻮﻟﺪ ﻋﻨﻬﺎ أﻋﻤ لﺳﺘﻐﻼاﻹ أرﺑﺎح ﺑﻨﻈﺮﻳﺔ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﻋﻠﻰ اﳌﻨﻈﻮر ﻫﺬا ﻳﻘﻮم   
 ﻧﻈﺮﻳﺘﻬﻤﺎ ﺗﺴﻤﻰ ﻟﺬﻟﻚ ،ﺣﻴﺚ ﳕﻴﺰ ﻫﻨﺎ ﺑﲔ ﻣﺮﺣﻠﺘﲔ ﰲ ﺗﺼﻮر ﻫﺬا اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﺬي ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﻧﻈﺮﻳﺔ اﻟﺴﻮق اﳌﺎﱄ اﻟﺒﺤﺖ
 ﻋﻼﻗﺔ أي اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻨﻔﻲ إذ ،اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ دراﺳﺎت ﰲ ﳒﺎزاتاﻹ ﺑﺮزأ ﻣﻦ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻌﺘﱪ و .1 "اﳌﺘﻮازﻧﺔ اﻟﺴﻮق" ﺑﻨﻈﺮﻳﺔ أﻳﻀﺎ
 إﳕﺎ و ،ﻤﺆﺳﺴﺔﻟﻠ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﳔﻔﺎضﺈﺑ ﻳﺮﺗﺒﻂ ﻻ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﻟﻘﺮار أن ﻳﻌﲏ ذﻟﻚ و ،ﻤﺆﺳﺴﺔﻟﻠ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﱄﺎاﳌ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ
                                                             
  .621 ،ص ،5002: ﺮ، أﻃﺮوﺣﺔ دﻛﺘﻮراﻩ ﰲ اﻟﻌﻠﻮم اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﻏﱪ ﻣﻨﺸﻮرة، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﳉﺰاﺋﺳﻴﺎﺳﺎت ﺗﻤﻮﻳﻞ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ ﻓﻲ اﻟﺠﺰاﺋﺮﻳﻮﺳﻒ ﻗﺮﻳﺸﻲ،   1
ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل 
 ﺑﻌﺪ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ









  اﻟﺜﺎﱐ ﻇﻬﺮ و 8591 اﻟﻌﺎم ﰲ أوﳍﻤﺎ ﻇﻬﺮ ﻣﻘﱰﺣﲔ، ﺷﻜﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺟﺎءت ﻗﺪ و ﻓﻘﻂ، ﺘﺜﻤﺎريﺳاﻹ اﻟﻘﺮار ﳛﺪدﻩ
  .3691 اﻟﻌﺎم ﰲ
 ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ ﻋﻦ ﻣﺴﺘﻘﻠﺘﺎن اﳌﺆﺳﺴﺔ وﻗﻴﻤﺔ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ أن ﺣﻴﺚ أﻣﺜﻞ، ﻣﺎﱄ ﻴﻜﻞﳍ دﻮ وﺟ ﻻ ﻧﻪأ ﺼﺎدﻳﺎنﻗﺘاﻹ ﻫﺬان ﻳﺮى   
 ﻣﺎ ﻋﻠﻰ ﻧﻈﺮﻳﺘﻬﻤﺎ ﺑﻨﻴﺖ وﻗﺪ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، أﳕﺎط ﳐﺘﻠﻒ ﺑﲔ ﺗﻜﺎﻓﺆ ﻳﻮﺟﺪ اﳉﺒﺎﻳﺔ وﻏﻴﺎب ،ﺆﻛﻔ ﻣﺎﻟﻴﺔ قﺳﻮ  ﺗﻮاﺟﺪ ﻇﻞ ﻓﻔﻲ اﳌﺎﱄ،
  1."اﻟﺘﺤﻜﻴﻢ"ـﺑ ﻳﺴﻤﻰ
  2 .وﳘﻴﺔ ﺗﻌﺘﱪ اﻷﺧﲑة ﻫﺬﻩ أن ﺣﻴﺚ وﺟﻮدﻫﺎ، ﻋﺪم وﺣﺎﻟﺔ ﻀﺮاﺋﺐاﻟ وﺟﻮد ﺣﺎﻟﺔ   :ﺣﺎﻟﺘﲔ ﺑﲔﰲ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ  ﳕﻴﺰ   
 ﻀﺮاﺋﺐاﻟ وﺟﻮد ﻋﺪم ﺣﺎﻟﺔ: اﻷولاﻟﻔﺮع 
   3:أﳘﻬﺎ اﻟﺒﺤﺘﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻓﱰاﺿﺎتاﻹ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻋﻠﻰ اﳌﻘﱰحﻫﺬا  وﻳﻘﻮم   
 .اﻟﺮﺷﻴﺪ يﻗﺘﺼﺎداﻹ اﳌﻨﻄﻖ ﻓﻴﻬﺎ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﺗﺼﺮﻓﺎت وﲢﻜﻢ اﻟﻜﺎﻣﻠﺔ، ﺑﺎﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺳﻮق وﺟﻮد -
 اﻟﻮﻗﺖ ﰲ ﲨﻴﻌﺎ ﳍﻢ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﺗﻮﻓﺮ ﺑﺴﺒﺐ اﻟﺴﻮق ﻷوﺿﺎع اﻟﻜﺎﻣﻠﺔ و اﳉﻴﺪة ﺑﺎﳌﻌﺮﻓﺔ اﻟﺴﻮق ﻫﺬﻩ ﰲ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﻮن ﻳﺘﻤﺘﻊ -
 .ﻧﻔﺴﻪ
 . اﻟﺴﻮق ﰲ  اﻟﺘﻌﺎﻣﻼت ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲨﺔ اﻷرﺑﺎح ﻋﻠﻰ ﺿﺮاﺋﺐ أﻳﺔ ﻫﻨﺎك ﻟﻴﺲ -
 .ﺗﻨﻔﻴﺬﻫﺎ و اﻟﺴﻮق ﰲ ﺗﺘﻢ اﻟﱵ اﻟﺼﻔﻘﺎت ﻟﻌﻘﺪ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻫﻨﺎك ﻟﻴﺲ -
 .اﻷﺳﻬﻢ أداء ﻣﺴﺘﻘﺒﻞ ﲞﺼﻮص ﻣﺘﻤﺎﺛﻠﺔ ﺗﻮﻗﻌﺎت اﻟﺴﻮق ﰲ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﲨﻴﻊ ﻮرﺼﻳﺘ -
 ﻛﻞ ﰲ اﳌﺘﻤﺎﺛﻠﺔ ﺆﺳﺴﺎتاﳌ أن ﻣﻔﺎدﻩ ﺳﺘﻨﺘﺎجإ إﱃ ،اﻟﺮﻳﺎﺿﻴﺔ ﻟﻠﱪاﻫﲔ ﺳﺘﺨﺪاﻣﻪإ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﻘﱰح ﻫﺬا ﺨﻠﺺﺳﺘإ وﻗﺪ   
 اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻋﻠﻰ ﺎﱄاﳌ اﻟﺮﻓﻊ ﻳﺆﺛﺮ ﻟﻦ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ، اﻟﻘﻴﻤﺔ ﰲ ﺗﺘﺴﺎوى ﲤﻮﻳﻠﻬﺎ، ﻫﻴﺎﻛﻞ ﰲ وﺗﺘﻤﺎﻳﺰ أﻧﺸﻄﺘﻬﺎ
  .اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ذﻟﻚ إﱃ ذﻫﺒﺖ ،ﻛﻤﺎﻤﺆﺳﺴﺎتﻟﻠ
  
                                                             
 .5ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و آﺧﺮون، 1
 .751 ,P ,1002 : ecnarF ,donuD ,noitidé emè01 ,erèicnanif noitseg ,eyhaled eniluqcaJ ,uaerrab naeJ 2
 te acimonoce noitidé ,esirpertne’l snad euqimonocé luclac te tnemessitsevni’d noisicéd ,xuaisubab sineD 3
 .134 ,p ,0991 :ecnarF ,pinhcet




  1: ﻳﻠﻲ ﻛﻤﺎ اﻟﺮاﻓﻌﺔ ﻷﺛﺮ اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻟﺼﻴﻐﺔ اﳊﺎﻟﺔ ﻫﺬﻩ ﰲ ﺗﻜﺘﺐ   
  PC/D.)i – eR( + eR = fR………………  (1)
  :أن ﺣﻴﺚ
  اﳋﺎﺻﺔ؛ اﻷﻣﻮال ﻔﺔﺗﻜﻠ ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة ﻓﻬﻲ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ اﳌﺴﺎﳘﲔ، ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﻔﺮوض اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﻣﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل :fR
 ])D+PC(/D[i + ])D+PC(/PC[ fR = PMC…………… (2)    : أن ﻓﻌﻠﻤﺎ
 ،(2) اﻟﻌﻼﻗﺔ ﰲ(( 1) اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺣﺴﺐ)   ﺑﻘﻴﻤﺘﻬﺎ  fR ﺗﻌﻮﻳﺾ ﳝﻜﻨﻨﺎ ﻓﺈﻧﻪ ، اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻫﻲ PMC أن ﲟﺎ و   
  .eR = PMC  :  اﳌﻌﺎدﻟﺔ ﻋﻠﻰ ﻓﻨﺤﺼﻞ
  .اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻋﻦ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ ﻫﻲ و ،اﻷدﱏ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ ﺮدودﻳﺔاﳌ ﻣﻌﺪلﻋﻦ  ﻋﺒﺎرة اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻓﺈن وﻋﻠﻴﻪ   
 ﳍﻤﺎ و ﲔﻣﺘﻤﺎﺛﻠﺘ ﲔﻣﺆﺳﺴﺘ ﻋﻠﻰ دراﺳﺔ ﺑﺈﺟﺮاء ﻗﺎﻣﺎ ذﻛﺮﳘﺎ اﻟﺴﺎﺑﻖ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎناﻹ أن إﱃ ﻧﺸﲑ أن اﻟﺼﺪد ﻫﺬا ﰲ ﺑﻨﺎ ﳚﺪر   
 واﻷﻣﻮال اﻟﺪﻳﻮن ﲟﺠﻤﻮع ﻳﺘﻌﻠﻖ ﻓﻴﻤﺎ ﻣﺘﻤﺎﺛﻠﲔ ﻟﻜﻨﻬﻤﺎ اﳌﺎﱄ، اﳍﻴﻜﻞ ﺣﻴﺚ ﻣﻦ ﳐﺘﻠﻔﺘﺎن أĔﻤﺎ إﻻ ،اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت ﻧﻔﺲ
  2.ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﻷﺻﻮل ﻣﻦ اﳊﺠﻢ ﻧﻔﺲ ﳍﻤﺎ أي اﳋﺎﺻﺔ،
 ﻗﻴﻤﱵ ﰲ ﺧﺘﻼفإ ﻫﻨﺎك ﻛﺎن إذا ، و ﺑﺄﻧﻪاﳌﺎﱄ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ ﻋﻦ ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ أن ﻋﻠﻰ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎناﻹ نﻫﺬا ﻓﻴﱪﻫﻦ    
 أﺳﻬﻤﻬﻢ ﺑﻴﻊ ﻓﺎﺋﺪēﻢ ﻣﻦ أﻧﻪ ﺳﲑون ﺳﺘﺪاﻧﺔﻟﻺ اﳌﻌﺘﻤﺪة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺎل رأس ﰲ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻓﺈن اﻟﺪراﺳﺔ، ﳏﻞ اﳌﺆﺳﺴﺘﲔ
  3.ﺎﻤﻗﻴﻤﺘﻴﻬ ﰲ اﻟﺘﻤﺎﺛﻞ إﱃ اﻷﺧﲑ ﰲ ﺑﺎﻟﻀﺮورة ﻳﺆدي ﳑﺎ ﺳﺘﺪاﻧﺔ،اﻹ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻻ اﻟﱵ اﻷﺧﺮى اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺄﺳﻬﻢ ﺳﺘﺒﺪاﳍﺎإو 
  : اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺳﺘﺨﻼصإ إﱃ ﻓﻌﻼ đﻤﺎ أدى ﻣﺎ ﻫﺬا و   
 اﳍﻴﻜﻞ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﻛﺎﻧﺖ ﻣﻬﻤﺎ ﺛﺎﺑﺘﺔ اﳌﺎل ﻟﺮأس اﳌﺮﺟﺤﺔ اﻟﻮﺳﻄﻴﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ أن ﻛﻤﺎ ،ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﰲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻳﺆﺛﺮ ﻻﻧﻪ أ   
  :ذﻟﻚ ﻳﺒﲔ اﳌﻮاﱄ اﻟﺒﻴﺎﱐ اﳌﻨﺤﲎ و 4 .اﳌﺎﱄ
  
  
                                                             
 .5ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و آﺧﺮون، 1
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 .6ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و آﺧﺮون، 4




  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﻋﻦ اﻟﻤﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔإ: (1.3)ﺸﻜﻞ اﻟ
  




 . 294 ,P ,8991 :ecnarF ,noitidé eme3 ,zollaD ,esirpertne’d ecnaniF ,nemminreV erreiP :ecruoS
   ﻀﺮاﺋﺐاﻟ وﺟﻮد ﺣﺎﻟﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 ﺣﺴﺎب ﻓﻜﺮة اﳌﺮة ﻩﻫﺬ وﻳﻀﻴﻔﺎن ،ذﻛﺮﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ ﻛﻤﺎ اﳌﺆﺳﺴﺘﲔ ﲡﺮﺑﺔ ﻋﻠﻰ داﺋﻤﺎ إﺟﺎﺑﺘﻬﻤﺎ ﲔﻗﺘﺼﺎدﻳاﻹ ﻳﺒﲏ






















  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ىﻋﺪ ﻣﺎ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت ﺟﻤﻴﻊ ﻓﻲ ﻦﻴﻣﺘﻤﺎﺛﻠﺘ ﻣﺆﺳﺴﺘﻴﻦ ﺑﻴﻦ ﻣﻘﺎرﻧﺔ :(1.1) اﻟﺠﺪول
  2Eاﻟﻤﺆﺳﺴﺔ   1Eاﻟﻤﺆﺳﺴﺔ   اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ
  اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ
  (اﻟﻔﻮاﺋﺪ) اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎرﻳﻒ








  ﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺘﻮزﻳﻊاﻷرﺑﺎح اﻟﻘ
  ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ -
  ﻟﻠﻤﻘﺮﺿﲔ -
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 .851
 اﳌﻌﺪل ﰲ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﺳﺘﺤﺪاثإ ﲟﻌﺪل زﻋﺔ،اﳌﻮ  ﻟﻸرﺑﺎح اﳌﺴﺘﺤﺪﺛﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ EV اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﺴﺎويﻣﻦ ﺧﻼل اﳉﺪول    
  : ﻳﻠﻲ ﻛﻤﺎ ، n اﻟﺴﻨﻮات ﻣﻦ Ĕﺎﺋﻲ ﻻ ﻟﻌﺪد وذﻟﻚ اﳌﻘﺮﺿﲔ، أو اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻃﺮف ﻣﻦ et اﳌﻄﻠﻮب
  1E  اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ 2E  اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ
 + et/n-))et+1(-1(.) -1(R = 2EV
 i/)n-)i+1(-1(..iD
  ∞ →  n:                                  ﳌﺎ و
                          i/.iD + et/.) -1(R = 2EV
  :ﻓﺈن
 .D + 1EV = 2EV 
 et/n-))et+1(-1(.) -1(R = 1EV
  ∞ →  n:                                  ﳌﺎ و
 0 → n-)et+1(
            :ﻓﺎن et / )-1(R = 1EV 




 اﳋﻀﻮع ﺣﺎﻟﺔ ﰲ أﻧﻪ اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ و، Ĕﺎﺋﻴﺔ ﻻ ﻓﱰة لﺧﻼ ﻗﱰاضاﻹ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﶈﻘﻖ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﰲ ﺑﺎﻻﻗﺘﺼﺎد .D اﳌﻘﺪار ﻳﺴﻤﻰ   
 ﻋﺪم ﺣﺎﻟﺔﰲ  اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﻔﺲ ﻗﻴﻤﺔ ﻣﻊ ﺴﺎويﺘﺗ ﻗﱰاضﻟﻺ اﳌﻌﺘﻤﺪة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﻓﺈن( ﻀﺮاﺋﺐاﻟ وﺟﻮد) اﻷرﺑﺎح ﻋﻠﻰ ﻟﻠﻀﺮﻳﺒﺔ
  .اﻟﺪﻳﻮن ﻓﻮاﺋﺪ ﻋﻦ اﻟﻨﺎﺟﻢ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﰲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ ﻣﻘﺪار إﻟﻴﻬﺎ ﻣﻀﺎﻓﺎ ،ﻗﱰاضاﻹﻋﻠﻰ  ﻋﺘﻤﺎدﻫﺎإ
 ﻋﻨﺼﺮ وﺟﻮد إﺛﺮ ،ﻗﱰاضﻋﻠﻰ اﻹ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻻ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﻔﻮق ﻗﱰاضﻋﻠﻰ اﻹ اﳌﻌﺘﻤﺪة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ نﺈﻓ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ   
 اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻣﺮدودﻳﺘﻴﻬﻤﺎ ﰲ اﳋﺎﺻﺔ، اﻷﻣﻮال ﺳﻮق ﰲ ﻗﻴﻤﺘﻴﻬﻤﺎ ﻣﻦ ﻛﻞ ﰲ ﺗﻔﺎوت وﺟﻮد إﱃ ﻳﺆدي ﳑﺎ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ، ﰲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ
 ﻻ اﻟﻮاﻗﻊ ﰲ أﻧﻪ ﻏﲑ، ﳕﻮﻫﺎ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﻌﻈﻴﻢ ﻌﲏﺗ اﻷﺧﲑة ﻫﺬﻩ ﺔﺌﺗﺪﻧ أن ﺣﻴﺚ. اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﰲ ﺧﺘﻼفاﻹ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ
 ﺔﻮاﻟﻴاﳌ اﻟﺪاﻟﺔ و. ﻘﺮوضاﻟ ﳊﺠﻢ ﻣﻌﲔ أدﱏ ﺣﺪ وﺿﻊ ﳝﻜﻦ ﻓﺈﻧﻪ اﻷﺧﲑة ﻫﺬﻩ ﻋﻜﺲ ﻓﻌﻠﻰ اﳌﺎل، رأس ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ أدﱏ ﺣﺪ ﻳﻮﺟﺪ
  1 . ذﻟﻚ ﺗﻔﺴﺮ
  اﻟﻤﺘﻨﺎﻗﺼﺔ اﻟﻤﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ داﻟﺔ: (1.4)اﻟﺸﻜﻞ
  
    
  
  
 و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ و اﻟﺼﻐﻴﺮة اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت ﺗﻤﻮﻳﻞ ﻗﺮار اﺗﺨﺎذ ﻓﻲ اﻟﻤﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ دور ﺑﻌﻨﻮان ﻣﺪاﺧﻠﺔ آﺧﺮون، و ﻟﻐﺎﱐ،ا ﻋﺒﺪ دادن :اﻟﻤﺼﺪر
 اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت ﰲ ﺗﻄﻮﻳﺮﻫﺎ و اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ و اﻟﺼﻐﲑة اﳌﺸﺮوﻋﺎت ﲤﻮﻳﻞ ﺣﻮل اﻟﺪوﻟﻴﺔ اﻟﺘﺪرﻳﺒﻴﺔ اﻟﺪورة ،اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ ﻛﺈﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺮﻓﻊ
  .7 ص، ،3002: اﳉﺰاﺋﺮ اﳌﻐﺎرﺑﻴﺔ،
 ﳝﻜﻨﻨﺎﺑﺎﻟﺘﺎﱄ  و .ﺻﺤﻴﺢ اﻟﻌﻜﺲ و ﻘﺮوضاﻟ ﺣﺠﻢ ﻗﻞ ﻛﻠﻤﺎ ﺗﺮﺗﻔﻊ ﺣﻴﺚ ﻣﺘﻨﺎﻗﺼﺔ، داﻟﺔ ﻫﻲ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ أن ﻋﻠﻴﻪ و     
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  ﺗﻜﻠﻔﺔ
  رأس اﻟﻤﺎل
 اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ اﻟﺪﻳﻮن
 0  D
  ﺗﻨﺎﻗﺺ ﺑﻄﻲء
  ﺗﻨﺎﻗﺺ ﺳﺮﻳﻊ
ﺧﻂ ﻣﻘﺎرب 
  ﻟﻠﺪاﻟﺔ




  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ أﻣﺜﻞ ﻣﺎﻟﻲ ﻫﻴﻜﻞ وﺟﻮد ﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺔ اﻷﺳﺎﺳﻴﺎن اﻟﻤﻨﻈﻮران ﻠﺨﺺﻣ: (1.2) اﻟﺠﺪول
  اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﻨﻈﺮﻳﺔاﻟ
  . اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﻢﻴﺗﻌﻈ ﻋﻠﻰ ﻳﻌﻤﻞ ﳝﻜﻦ، ﻣﺎ أدﱏ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﳚﻌﻞ أﻣﺜﻞ ﻣﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ ﻳﻮﺟﺪ  ﺔﻟﻜﻼﺳﻴﻜﻴا
 INAILGIDOM
 RELLIM &
  . أﻣﺜﻞ ﻣﺎﱄ ﻴﻜﻞﳍ وﺟﻮد ﻻ  اﻧﻌﺪام اﻟﻀﺮاﺋﺐ
  ﻀﺮاﺋﺐوﺟﻮد اﻟ
 اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﻔﻮق ﻗﱰاضاﳌﻌﺘﻤﺪة ﻋﻞ اﻹ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﻤﺔ -
 .ﻗﱰاضﻋﻠﻰ اﻹ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻻ اﻟﱵ
 وﺿﻊ ﳝﻜﻦ ﻟﻜﻦ اﳌﺎل، رأس ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ أدﱏ ﺣﺪ ﻮﺟﺪﻳ ﻻ -
  .ﻗﱰاضﻟﻺ أدﱏ ﺣﺪ
 .051 ,p ,tic po ,eyhaled eniluqcaJ ,uaerrab naeJ :ecruoS
 أﺷﻜﺎلو ﻇﻬﻮر  ،اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻷﺳﻮاق ﺗﻄﻮر ﻇﻞ ﰲ أﻧﻪ ﺣﻴﺚ ﺳﺒﻖ، ﳑﺎ أﺑﻌﺪ إﱃ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﻣﻮﺿﻮع ﳝﺘﺪ   
 ﻋﻼﻗﺔ اﳌﻮﺿﻮع ﳍﺬا أﺻﺒﺢ ،(اﻵﺟﻠﺔ و اﳌﺸﺘﻘﺔ اﻷﺳﻮاق ﺳﻢﺈﺑ ﻳﻌﺮف ﻣﺎ وﺗﻄﻮر ﻛﺘﺸﺎفإ) ﺎﻟﻴﺔاﳌ اﻷوراق ﰲ ﻟﻠﺘﻌﺎﻣﻞ ﺣﺪﻳﺜﺔ
  .ﺗﺎرﳜﻴﺔ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ أﻣﺜﻠﻴﺔ ﺣﻮل اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻨﻈﺮﻳﺎتاﻟ أﺿﺤﺖ ﰒ وﻣﻦ ،واﻟﺒﻴﻊ اﻟﺸﺮاء ﺧﺘﻴﺎراتﺈﺑ ﻳﺴﻤﻰ ﲟﺎ وﻃﻴﺪة
 ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﳛﺪد ﻓﻬﻮ ﻟﺬﻟﻚ ﻣﻌﻘﺪة، ﺎتﺗﺴﻮﻳ ﻟﻌﺪة ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻫﻮ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ أن "nemminreV erreiP" اﻟﻜﺎﺗﺐ ﻓﲑى   
  1: وﻫﻲ أﻣﺜﻞ، ﻣﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ ﻳﻮﺟﺪ ﻻ ﻃﺎﳌﺎ اﳌﺎﱄ ﳍﻴﻜﻠﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﺘﻴﺎرﻹ اﻟﻌﻮاﻣﻞ
  .ﺳﻠﻔﺎ ﲣﺬﺗﻪإ ﻗﺮار ﺟﺮاء ﻣﺴﺘﻘﺒﻼ ﻣﻌﲔ ﺧﺘﻴﺎرﺈﺑ ﳎﱪة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻮن ﻋﺪم ﲟﻌﲎ ، ﻣﺎﻟﻴﺔ ﲟﺮوﻧﺔ ﺣﺘﻔﺎظاﻹ ﳏﺎوﻟﺔ -
  .ﺗﻄﻮرﻩ وﻣﺪى اﳌﺆﺳﺴﺔ إﻟﻴﻪ ﺗﻨﺘﻤﻲ اﻟﺬي ﻟﻠﻘﻄﺎع ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﳋﺼﺎﺋﺺ اﳊﺴﺒﺎن ﰲ اﻷﺧﺬ -
  .(اﻟﺘﺸﺎؤم/  اﻟﺘﻔﺎؤل) اﳌﺨﺎﻃﺮة ﺑﻌﻨﺼﺮ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﻓﻴﻤﺎ اﳌﺴﺎﳘﲔ وﺿﻌﻴﺔ -
  .ﻗﻴﻮد وﺟﻮد ﻓﺮص أو -
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  ﻧﻈﺮﻳﺔ اﻟﺘﻮازن :اﻟﺜﺎﻟﺚ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ـﻣﺎ ﻳﻌﺮف ﺑ اﻷوﱃاﳌﺮﺣﻠﺔ  :إﻋﺪادﻫﺎﻣﺮﺣﻠﺘﲔ ﰲ  اﻷﺧﺮىو ﻗﺪ ﻋﺮﻓﺖ ﻫﻲ  4891 seryM أﻋﻤﺎلﺗﻨﻄﻠﻖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻣﻦ    
و اﻟﱵ ﻋﺮﻓﺖ ﺗﻌﺪﻳﻼ  ﺔ، و اﳌﺮﺣﻠﺔ اﻟﺜﺎﻧﻴM & Mﻋﻠﻰ ﳕﻮذج  اﻹﻓﻼسﺛﺮ ﺗﻜﻠﻔﺔ أ إدﺧﺎلﺣﻴﺚ ﰎ  euqitats ffo-edarT
  :ﻛﺎﻟﺘﺎﱄ  اﻟﻄﺮح و ﻛﺎن. ﻋﺘﺒﺎر ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ اﻹﺑﻌﲔ ﺑﺎﻷﺧﺬﰲ ﻫﺬا اﻟﻨﻤﻮذج 
  اﻹﻓﻼسﺗﻜﻠﻔﺔ : اﻷولاﻟﻔﺮع 
ﺗﺘﻌﺮض ﳍﺎ ﻣﺆﺳﺴﺔ  ، و ﻫﻲ ﳐﺎﻃﺮ ﻻاﻹﻓﻼسﺔ و ﻗﺮوض ﳌﺨﺎﻃﺮ ﺧﺎﺻ أﻣﻮالﻣﻦ ﺗﺘﻌﺮض اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﻳﺘﻜﻮن ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ اﳌﺎﱄ    
ﺧﺎﺻﺔ ﻓﻘﻂ، و ﺳﺒﺒﻬﺎ ﻓﺸﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺳﺪاد ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻘﺮض و اﻟﻔﻮاﺋﺪ ﰲ ﺗﻮارﻳﺦ  أﻣﻮالﻫﻴﻜﻠﻬﺎ اﳌﺎﱄ ﻳﺘﻜﻮن ﻣﻦ  أنﳑﺎﺛﻠﺔ ﻏﲑ 
ﺧﻼل اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض  ﻴﻬﺎ ﻣﻦﻟﺘﺰاﻣﺎēﺎ اﳌﱰﺗﺒﺔ ﻋﻠإﺟﻞ أداء أو اﻹﻓﻼس ﻫﻮ ﻗﻴﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺒﻴﻊ أﺻﻮﳍﺎ ﻣﻦ  .ﺳﺘﺤﻘﺎقاﻹ
، اﻹﻓﻼسﺗﻜﺎﻟﻴﻒ  ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺗﺴﻤﻰ اﻹﻓﻼسﻳﱰﺗﺐ ﻋﻠﻰ و  1.ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺎﻟﻘﺮوض ﺗﺮﻓﻊ ﻣﻦ اﳋﻄﺮ اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔو 
 أيﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﺼﻮرة )و ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻏﲑ ﻣﺒﺎﺷﺮة ..( ، ﻣﺎﻟﻴﺔ،إدارﻳﺔﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ) ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﺒﺎﺷﺮة  اﻷوﱃ: ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ ﻫﻲ ﺗﺘﻜﻮنو 
 . (ﻴﺔ و اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ و ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺿﻴﺎع اﻟﻔﺮﺻﺔاﳌﺼﺪاﻗﻴﺔ اﳌﺎﻟ
ﺗﻜﻠﻔﺔ  ﺗﺄﺧﺬﻧﻪ ﰲ اﻟﺒﺪاﻳﺔ أ ، ﺣﻴﺚآﺧﺮﲡﺎﻫﺎ إ اﻷﻣﻮالﺗﻜﻠﻔﺔ  ﺗﺄﺧﺬﻓﺴﻮف  اﻹﻓﻼسﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ و ﺗﻜﻠﻔﺔ   أﺧﺬﻧﺎ ﻓﺈذا   
ي ﻗﻞ ﻣﻦ ذأﳔﻔﺎض ﻟﻜﻦ ﲟﻌﺪل و ﺣﻴﻨﺌﺬ ﺗﺴﺘﻤﺮ ﰲ اﻹ xاﻟﻨﻘﻄﺔ  إﱃﺳﺘﺪاﻧﺔ ﳔﻔﺎض اﳌﺴﺘﻤﺮ ﺣﱴ ﺗﺼﻞ ﻧﺴﺒﺔ اﻹﰲ اﻹ اﻷﻣﻮال
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  اﻷﻣﻮالاﻟﺨﺎﺻﺔ و ﺑﻴﻦ ﺗﻜﻠﻔﺔ  اﻷﻣﻮال إﻟﻰاﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ ﻧﺴﺒﺔ اﻻﺳﺘﺪاﻧﺔ (: 1.5)اﻟﺸﻜﻞ






  .973، ص، 6002: واﺋﻞ، اﻻردن ، داراﻟﺘﺴﻴﻴﺮ اﻟﻤﺎﻟﻲاﻟﻴﺎس ﺑﻦ ﺳﺎﺳﻲ، ﻳﻮﺳﻒ ﻗﺮﻳﺸﻲ،  :اﻟﻤﺼﺪر
ن ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺈ، و ﻣﻦ ﰒ ﻓﻟﻺﻓﻼسﱂ ﺗﻜﻦ ﻫﻨﺎك ﺗﻜﻠﻔﺔ  xﻗﻞ ﻣﻦ أﺳﺘﺪاﻧﺔ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻛﺎﻧﺖ ﻧﺴﺒﺔ اﻹ ﻧﻪأﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺸﻜﻞ ﻧﺮى    
ﰲ اﻟﻈﻬﻮر  اﻹﻓﻼسﺗﻜﻠﻔﺔ  ﺑﺪأتو  .ﳔﻔﺎض ﻣﻀﻄﺮد ﰲ ﺗﻠﻚ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔإﻠﻴﻪ ﳑﺎ ﻳﱰﺗﺐ ﻋ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﻟﺘﺄﺛﲑﺧﻀﻌﺖ ﻓﻘﻂ  اﻷﻣﻮال
اﻟﺬي  اﻷﻣﺮﺳﺘﺪاﻧﺔ، زﻳﺎدة ﻧﺴﺒﺔ اﻹ ﻗﻞ ﻣﻦ اﻟﻮﻓﻮرات اﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ اﻟﱵ ﺻﺎﺣﺒﺖأﺣﺠﻢ ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻛﺎن  أن إﻻ xﺑﻌﺪ اﻟﻨﻘﻄﺔ 
ﻓﻔﻲ ﻫﺬﻩ  yاﻟﻨﻘﻄﺔ  إﱃﺳﺘﺪاﻧﺔ وﺻﻠﺖ ﻧﺴﺒﺔ اﻹ أن إﱃﻗﻞ أﻛﺎن ذﻟﻚ ﲟﻌﺪل   إنو  اﻷﻣﻮالﳔﻔﺎض ﺗﻜﻠﻔﺔ إﺳﺘﻤﺮار إ إﱃ أدى
اﳍﻴﻜﻞ )  اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال إﱃﺳﺘﺪاﻧﺔ اﻟﻨﺴﺒﺔ اﳌﺜﺎﻟﻴﺔ ﻟﻺ أنﻪ ﳝﻜﻦ اﻟﻘﻮل رﺗﻔﺎع، و ﻋﻠﻴﳓﻮ اﻹ اﻷﻣﻮالزدادت ﺣﺪة ﺗﻜﻠﻔﺔ إ اﻟﻨﻘﻄﺔ
  1.اﻷدﱏﰲ ﺣﺪﻫﺎ  اﻷﻣﻮالاﻟﱵ ﻋﻨﺪﻫﺎ ﻛﺎﻧﺖ ﺗﻜﻠﻔﺔ  y، ﺗﺘﺤﺪد ﺑﺎﻟﻨﻘﻄﺔ اﻹﻓﻼسﰲ ﻇﻞ وﺟﻮد ﺗﻜﻠﻔﺔ  ( اﻷﻣﺜﻞاﳌﺎﱄ 
  اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
اﻟﺬي  اﻷﻣﺮ، ﺔاﳌﺆﺳﺴﺳﺘﻤﺮار و ﺑﻘﺎء إاﳌﺼﻠﺤﺔ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﰲ  بﺑﺄﺻﺤﺎﺮﺋﻴﺴﻲ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﻳﻌﺮﻓﻮن اﻟﻄﺮف اﻟﻳﻌﺪ اﳌﻼك    
اﳉﻬﺎز اﻟﺬي ﻳﺘﺨﺬ و ﻳﺒﲏ اﻟﻘﺮارات اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻬﻤﺔ ﰲ  اﻹدارةﻋﺘﺒﺎر ﺈو ﺑ. اﳌﻼك إﻟﻴﻬﺎاﻟﱵ ﻳﺼﺒﻮا  اﻹدارة أﻫﺪافﻣﻮاﺋﻤﺔ  إﱃﻳﺪﻋﻮا 
ﺗﻜﻮن  أناﳌﻼك، و ﻋﻠﻴﻪ ﻳﺮى اﳌﻼك ﰲ ﻣﺼﺎﱀ  ﺑﺂﺧﺮ أوﻫﺬﻩ اﻟﻘﺮارات ﺣﺘﻤﺎ ﺑﺸﻜﻞ  ﺛﺮﺆ ﺗ أنﺣﻴﺎة اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻤﻦ اﻟﺒﺪﻳﻬﻲ 
ﻋﻼﻗﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﻫﻲ ﻋﻘﺪ ﻳﻘﻮم ﲟﻮﺟﺒﻪ ﺷﺨﺺ ﻳﺪﻋﻰ  أنﺣﻴﺚ  .اﻷﻣﺎنﳓﻮ ﺑﺮ  أﻣﻼﻛﻬﻢﲪﺎﻳﺔ  إﱃاﻟﻘﺮارات اﳌﺴﺘﻬﺪﻓﺔ ﺗﺼﺒﻮا 
 ﺗﻔﺴﲑاﻓﺘﻘﱰح ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ  2.ﲰﻪﺈﺟﻞ اﻟﻘﻴﺎم ﲟﻬﻤﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻧﻴﺎﺑﺔ ﻋﻨﻪ و ﺑأﻳﺪﻋﻰ اﻟﻮﻛﻴﻞ، ﻣﻦ  آﺧﺮﺷﺨﺺ  إﱃاﳌﻮﻛﻞ ﺑﺎﻟﻠﺠﻮء 
ﳏﺎوﻟﺔ و اﳌﺴﺎﳘﻮن، اﳌﻘﺮﺿﻮن، و اﳌﺪﻳﻨﻮن ﺑﺸﻜﻞ ﻋﺎم  أواﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ اﳌﻌﻨﻴﲔ ﺑﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻣﺜﻞ اﳌﺪراء، اﳌﻼك  ﻮك ﳐﺘﻠﻒﻟﺴﻠ
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 اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻮﻓﻮرات اﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ
ﻧﺴﺒﺔ اﻻﺳﺘﺪاﻧﺔ إﻟﻰ اﻷﻣﻮال 
 اﻟﺨﺎﺻﺔ
  ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ   
 ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻻﻓﻼس
 ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﻓﺘﺮاض اﻧﻬﺎ ﻣﻤﻮﻟﺔ ﻛﻠﻴﺎ ﺑﺎﻻﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
 ﺗﺎﺛﻴﺮ اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻻﻓﻼس




 أﻫﺪافﺗﻜﻮن  أنﻟﻴﺲ ﺑﺎﻟﻀﺮورة  أوﻻ :ﺳﻠﻮﻛﻬﻢ ﻋﻠﻰ ﲢﺪﻳﺪ ﻫﻴﻜﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، و ﺗﻨﻄﻠﻖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻣﻦ ﻓﺮﺿﻴﺘﲔ ﺗﺄﺛﲑﻣﻼﺣﻈﺔ 
  .ﻟﻴﺴﻮا ﻣﺘﺴﺎوﻳﻦ ﰲ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﳌﻌﻠﻮﻣﺔ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ و ﳏﻴﻄﻬﺎ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ أنﰒ  ،اﳌﺪراء و اﳌﻼك ﻣﺘﻄﺎﺑﻘﺔ
ﺑﺮوز ﺗﻨﺎﻗﺾ ﰲ اﳌﺼﺎﱀ ﺑﲔ اﳌﺴﲑ و اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻦ  إﱃﻓﻌﻼﻗﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﻳﻨﺠﻢ ﻋﻨﻬﺎ ﻧﻮﻋﺎن ﻣﻦ ﺗﻀﺎرب اﳌﺼﺎﱀ، ﻓﻬﻲ ﺗﺆدي    
 .أﺧﺮىو اﳌﺪﻳﻨﲔ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ  اﳌﺴﺎﳘﲔﺟﻬﺔ، و ﺑﲔ 
ﺑﻌﲔ  اﻷﺧﺬﰎ  و ،اﻹﻓﻼسﺛﺮ ﺗﻜﻠﻔﺔ أ إدﺧﺎلﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت ﺑﻌﺪ  إﱃ ﻣﻮدﳚﻠﻴﺎﱐﻣﻴﻠﻠﺮ و ﺗﻌﺮض ﳕﻮذج  و ﻋﻠﻴﻪ   
 إﱃﻧﺘﻘﺎدات اﻟﺸﻬﲑة اﻟﱵ وﺟﻬﺖ ﻟﻠﻨﻈﺮﻳﺔ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ، ﻓﻌﻼﻗﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﺗﻘﻮد ﺳﺘﺠﺎﺑﺔ ﻟﻺﺈﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ، و ﻫﺬا ﻛ أﻳﻀﺎﻋﺘﺒﺎر اﻹ
ﻣﲔ ﺄﺟﻞ ﺗأاﻟﻨﻔﻘﺎت اﻟﱵ ﻳﻘﻮم đﺎ اﳌﺴﺎﳘﻮن ﻣﻦ  أي( اﳌﻠﻜﻴﺔﺣﻘﻮق )  اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮالﺗﻜﺎﻟﻴﻒ وﻛﺎﻟﺔ : ﺻﻨﻔﺎن ﻣﻦ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ
ﺣﻴﺚ . ﺟﻞ ردع اﳌﺴﺎﳘﲔأاﻟﻨﻔﻘﺎت اﻟﱵ ﻳﻘﻮم đﺎ اﳌﺪﻳﻨﲔ ﻣﻦ  أوﳓﺮاﻓﺎت اﻟﱵ ﻗﺪ ﻳﻘﻊ ﻓﻴﻬﺎ اﳌﺪراء، و ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ وﻛﺎﻟﺔ اﻟﺪﻳﻮن اﻹ
 اﳌﺒﺪأاﻟﻮﻛﻴﻞ ﻣﻌﺘﻤﺪة ﰲ ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﻘﺪ ﺑﲔ اﳌﻮﻛﻞ و  أناﻟﱵ ﳝﻜﻦ  اﻷﻣﺜﻞ ﻫﺪف ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﻮ ﺗﻘﺪﱘ ﺧﺼﺎﺋﺺ اﻟﺘﻌﺎﻗﺪ أن
و ﻣﻨﺬ ﻇﻬﻮر  .ﻗﺘﺼﺎدي ﻳﺒﺤﺚ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﻈﻴﻢ ﻣﺼﻠﺤﺘﻪ اﳋﺎﺻﺔ ﻗﺒﻞ اﳌﺼﻠﺤﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔإﻛﻞ ﻋﻮن   أناﻟﻨﻴﻮﻛﻼﺳﻴﻜﻲ اﻟﺬي ﻣﺆداﻩ 
  1.ﻣﺜﻞ ﺑﺘﻮازن اﻟﻮﻓﺮ اﻟﻀﺮﻳﱯ ﻣﻊ ﻛﻞ ﻣﻦ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ و اﻹﻓﻼسأﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ أﺻﺒﺢ وﺟﻮد ﻫﻴﻜﻞ ﻣﺎﱄ 
، اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال إﱃ ﻗﱰاضﺛﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺴﺒﺔ اﳌﺜﺎﻟﻴﺔ ﻟﻺﺳﻮف ﻳﺆ  اﻹﻓﻼسﺟﺎﻧﺐ ﺗﻜﻠﻔﺔ  إﱃﻮﻛﺎﻟﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟ رن ﻇﻬﻮ ﺈو ﻋﻠﻴﻪ ﻓ   
 اﻷﻣﻮالﻧﺴﺒﺔ  ﳔﻔﺎضإ إﱃو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻇﻬﻮر ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﺳﻮف ﻳﺆدي  ،اﻷﻣﺜﻞﺳﻮف ﻳﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ ﻣﻜﻮﻧﺎت ﻫﻴﻜﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  أي
   2.اﳌﻘﱰﺿﺔ داﺧﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ
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ﻘﻄﺔ اﻟﻨ أنﻳﺮاﻋﻰ  أنﻋﻠﻰ  x إﱃ yﳔﻔﻀﺖ ﻣﻦ إاﳋﺎﺻﺔ ﻗﺪ  اﻷﻣﻮال إﱃﻗﱰاض ﻟﻺ اﻟﻨﺴﺒﺔ اﳌﺜﻠﻰ أن إﱃﺣﻴﺚ ﻳﺸﲑ اﻟﺸﻜﻞ    
ﺗﺒﻠﻎ ﻧﺴﺒﺔ  أنﻗﱰاض ﻣﻊ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ، و ﻗﺒﻞ ﻫﻲ ﺗﻠﻚ اﻟﻨﻘﻄﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﻌﺎدل ﻋﻨﺪﻫﺎ اﻟﻮﻓﻮرات اﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ اﻟﻨﺎﲨﺔ ﻋﻦ اﻹ x
  .ﺑﻌﺪﻫﺎ ﳛﺪث اﻟﻌﻜﺲ أﻣﺎ، ﻛﱪ ﻣﻦ ﺗﻠﻚ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒأﺳﺘﺪاﻧﺔ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻘﻄﺔ ﺗﻜﻮن اﻟﻮﻓﻮرات اﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ اﻹ
اﳌﻌﻨﻴﲔ ﲝﻴﺎة اﳌﺆﺳﺴﺔ  اﻷﻋﻮان، و ﺗﻀﺎرب اﳌﺼﺎﱀ ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ ﻼسﺑﺎﻹﻓﻋﺘﺒﺎر اﻟﻀﺮاﺋﺐ، اﳌﺨﺎﻃﺮة اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ اﻹ ﺑﻌﲔ اﻷﺧﺬ   
  1.ffo-edarTﻇﻬﻮر ﲢﺎﻟﻴﻞ ﻣﺘﺒﺎﻳﻨﺔ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﲰﻴﺖ ﰲ ﳎﻤﻠﻬﺎ  إﱃﻣﻬﺪ 
 اﻷﺷﻜﺎلاﻟﻨﻈﺮﻳﺎت ﻣﺘﻌﺪدة : اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺮاﺑﻊ
 اﻹﺷﺎرةﻮي ﻋﻠﻴﻬﺎ، ﻧﻈﺮﻳﺔ اﻟﺘﻴﺎرات اﻟﱵ ﺗﻨﻄ أﻫﻢ أن، و ﻇﻬﺮت ﻣﻨﺘﺼﻒ اﻟﺴﺒﻌﻴﻨﺎت، ﺣﻴﺚ ﺆﺳﺴﺔﺗﺴﻤﻰ ﺑﺎﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﳊﺪﻳﺜﺔ ﻟﻠﻤ   
  :ﰲ ﻣﺎ ﻳﻠﻲ إﻟﻴﻬﻤﺎو اﻟﱵ ﺳﻨﺘﻄﺮق . ﻟﺘﻘﺎط اﻟﺘﺪرﳚﻲ ﻟﻠﺘﻤﻮﻳﻞو ﻧﻈﺮﻳﺔ اﻹ
  7791 ssoR اﻹﺷﺎرةﻧﻈﺮﻳﺔ : اﻷولاﻟﻔﺮع 
اﳌﺪراء، و ﺗﺴﻤﻰ  أون اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻣﺘﻮاﻓﺮة ﻟﻠﺠﻤﻴﻊ ﺳﻮاء اﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﺈو ﻣﻴﻠﻠﺮ ﻓ ﻣﻮدﳚﻠﻴﺎﱐﻓﱰاﺿﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﻨﻈﺮﻳﺔ وﻓﻘﺎ ﻟﻺ   
ﻛﱪ ﻣﻦ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻻ ﺗﺘﻮاﻓﺮ ﻟﺪى أو ﻟﻜﻦ ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻣﺎ ﻳﺘﺎح ﻟﻠﻤﺪراء ﻛﻢ  ،اﳌﻌﻠﻮﻣﺎﰐ أوﲝﺎﻟﺔ اﻟﺘﻤﺎﺛﻞ اﳌﻌﺮﰲ  ﺔﻴﻫﺬﻩ اﳋﺎﺻ
                                                             
 .783ﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، ﻣﺮ  اﻟﻴﺎس ﺑﻦ ﺳﺎﺳﻲ، ﻳﻮﺳﻒ ﻗﺮﻳﺸﻲ، 1
 X Y
 ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻀﺮاﺋﺐ
ﺔ اﻻﺳﺘﺪاﻧﺔ إﻟﻰ ﻧﺴﺒ
 اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
 ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ
ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻹﻓﻼس و ﺗﻜﻠﻔﺔ 
 اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ
 ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻹﻓﻼس




ﻗﻮي ﻋﻠﻰ اﳍﻴﻜﻞ  ﺗﺄﺛﲑاﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﺧﺎرج اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﻫﺬﻩ اﳊﺎﻟﺔ ﺗﺴﻤﻰ ﲝﺎﻟﺔ ﻋﺪم اﻟﺘﻤﺎﺛﻞ ﰲ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت، ﳑﺎ ﻳﻜﻮن ﻟﺬﻟﻚ ﻣﻦ 
  1.اﳌﺎﱄ
اﻟﺘﻤﺎﺛﻞ ﰲ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت اﳌﺼﺮح đﺎ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﰲ اﻟﺴﻮق اﳌﺎﱄ، و ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ  ﻋﺪم ﻋﻠﻰ اﻹﺷﺎرةو ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻧﻈﺮﻳﺔ    
ﺗﻌﻄﻲ دﻻﻟﺔ  اﻹﺷﺎرةﱁ، ﻓﻬﺬﻩ إ...،اﻷﺳﻬﻢاﳌﺎل، ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺪﻳﻮن، ﺗﻌﺪﻳﻞ  رأسﻣﺜﻞ اﻟﺮﻓﻊ ﻣﻦ : ﰲ اﻟﻘﺮارات اﳍﺎﻣﺔ اﻹﺷﺎرات
اﳌﺆﺳﺴﺔ  أنﲟﺴﺘﻮى اﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ، ﳑﺎ ﻳﻈﻬﺮ  ﻷﻣﺮاﺗﻌﻠﻖ  إذاﻻ، و ﺑﺎﳋﺼﻮص  أماﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﺴﺘﻮى ﻋﺎﱄ ﻣﻦ اﻟﻜﻔﺎءة  أنﻋﻠﻰ 
ﻳﻜﻤﻦ ﰲ ﻣﺼﺪاﻗﻴﺔ  اﻹﺷﻜﺎل، ﻟﻜﻦ اﻷرﺑﺎحﺟﻞ ﲢﻘﻴﻖ أﺳﺘﺪاﻧﺔ و اﳌﻨﺎورة ﻣﻦ اﻹ اﻹﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﺈﻣﻜﺎĔﺎو  أﻣﺎنﺗﺘﻤﺘﻊ đﺎﻣﺶ 
ﻌﻠﻮﻣﺎت اﳌﻀﻠﻠﺔ اﳌﺼﺮح đﺎ، ﻋﻠﻰ ﻏﺮار اﻟﻔﻀﺎﺋﺢ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﱵ وﻗﻌﺖ ﰲ اﻟﻮﻻﻳﺎت اﳌﺘﺤﺪة اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳌ اﻹﺷﺎراتاﳌﻌﻠﻮﻣﺎت و 
و ﻣﻦ  ﻫﺬا ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، .ﻇﻬﻮر ﻓﻀﺎﺋﺢ إﱃ أدىاﻟﺬي  اﻷﻣﺮ ،ﻻ ﺗﻌﻜﺲ ﻣﻄﻠﻘﺎ اﳌﺴﺘﻮى اﳊﻘﻴﻘﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎتاﻟﱵ اﳌﺼﺮح đﺎ، 
 أﻣﻼكن ﻣﺼﲑ ﺄاﳌﺴﲑة، ﳑﺎ ﻳﺸﻜﻚ ﰲ ﺗﺼﺮﳛﺎت اﳌﺴﲑﻳﻦ ﺑﺸ اﻷﻃﺮافاﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻊ ﻣﺼﺎﱀ  أﻫﺪافﺗﻌﺎرض  أﺧﺮىﺟﻬﺔ 
 .ﺆﺳﺴﺔاﳌﺴﺎﳘﲔ ﰲ اﳌ
 اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻛﻞ ﺑﲔ اﳌﺴﺘﺜﻤﺮون ﻓﻴﻤﻴﺰ .اﳌﺎﱄ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺟﻮدة ﻋﻦ اﻟﺘﻌﺒﲑ ﶈﺎوﻟﺔ ﳕﻮذﺟﺎ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻘﱰح   
 وﻣﻦ .B ﻧﻮع ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ اأداء أﺣﺴﻦ A  ﻧﻮع ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت ،Bو A  :ﻧﻮﻋﲔ إﱃ ﺎĔﻳﺼﻨﻔﻮ  و اﻟﺴﻮق ﰲ اﳌﺘﻮاﺟﺪة
 أن اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻓﱰى *D  ﻟﻼﺳﺘﺪاﻧﺔ ﺣﺮﺟﺎ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺴﻮق ﰲ وناﳌﺴﺘﺜﻤﺮ  ﳛﺪد اﻟﺼﻨﻔﲔ، أﺣﺪ ﰲ ﻣﺎ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺗﺼﻨﻴﻒ أﺟﻞ
  2 .و اﻟﻌﻜﺲ ﺑﺎﻟﻌﻜﺲ *D إﱃ ﻳﺼﻞ اﻻﺳﺘﺪاﻧﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺪرة ﳍﺎ اﳉﻴﺪ اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت
 ﺑﺪرﺟﺔ إﺷﺎرة ﻛﻞ ﻳﺴﺘﻘﺒﻞ ﻓﻬﻮ إﺷﺎرة، أو ﻣﻌﻠﻮﻣﺔ ﻷي ﺗﺼﺪﻳﻘﻪ ﰲ ذﺟﺎﺎﺳ ﻳﻜﻮنن أ ﻣﻦ أﺑﻌﺪ ﺑﻄﺒﻴﻌﺘﻪ اﳌﺴﺘﺜﻤﺮ أن اﻟﻮاﻗﻊ   
  : أﻧﻪ إﱃ اﻹﺷﺎرة ﻣﻦ ﻻﺑﺪ ﻴﻪ،وﻋﻠ .اﻟﺸﻚ ﻣﻦ ﻣﻌﻴﻨﺔ
 اﻹﺷﺎرة؛ ﺟﻬﺔ إﻟﻴﻬﺎ ﺪفē اﻟﱵ اﻟﻔﺎﺋﺪة ﻋﻦ أوﻻ اﳌﺴﺘﺜﻤﺮ ﻳﺘﺴﺎءل -
 ﺗﺼﺎل؛اﻹ ﰲ وﺳﻴﺎﺳﺘﻪ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺪﻳﺮ اﻟﻔﺮﻳﻖ ﺻﻮرة ﻓﻬﻢ ﳛﺎول -
 ؛ﺻﺤﻴﺤﺔ ﻏﲑ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﻧﺸﺮ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ ﺔﺒﻮرﺻاﻟ ﺳﻠﻄﺎت ﺣﻜﻢ و ﻣﺮاﻗﺒﺔ ﻳﺮاﻋﻲ -
 ﺑﺄن ﺛﻘﺔ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺴﲑي أن اﻷول :وﺿﻌﲔ أﻣﺎم أﻧﻨﺎ ﻧﻔﱰض ﺎﱄ،اﳌ اﳍﻴﻜﻞ أﻣﺜﻠﻴﺔ ﺣﻮل اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﻟﺘﻮﺿﻴﺢ و   
 وأن ﺳﻴﺌﺎ، ﻳﺒﺪوا (ب) اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺴﺘﻘﺒﻞ ﺑﺄن ﺛﻘﺔ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﲑﻳﻦ أن اﻟﺜﺎﱐ، واﻟﻮﺿﻊ ﺟﻴﺪة، ﺑﻨﺘﺎﺋﺞ ﻳﺒﺸﺮ (ج) ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻣﺴﺘﻘﺒﻞ
 ﻓﱰة ﻷﻃﻮل ﺳﺮا ﳉﺪﻳﺪا اﳌﻨﺘﺞ ﺬاđ ﺣﺘﻔﺎظاﻹ وأرادت ﺧﱰاعإ ﺑﺮاءة ﻋﻠﻰ وﺣﺼﻠﺖ ﺟﺪﻳﺪا ﻣﻨﺘﺠﺎ ﻛﺘﺸﻔﺖإ (ج) اﳌﺆﺳﺴﺔ
 رأس زﻳﺎدة ﻳﺘﻄﻠﺐ اﻟﺬي اﻷﻣﺮ اﳌﻨﺘﺞ، ﻹﻧﺘﺎج ﺟﺪﻳﺪ ﻣﺼﻨﻊ ﺑﻨﺎء ﻳﺘﻢ ﺣﱴ اﻟﺴﻮق، إﱃ ﻣﻨﺎﻓﺴﲔ دﺧﻮل ﺗﺄﺧﲑ ﺪفđ ﳑﻜﻨﺔ،
 اﳌﺎل؟ رأس زﻳﺎدة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﺬﻩ ﻹدارة ﳝﻜﻦ ﻓﻜﻴﻒ إﺿﺎﰲ، ﻣﺎل
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 ﻧﻘﺪي ﺗﺪﻓﻖ اﳌﻨﺘﺞ إﻧﺘﺎج ﻋﻠﻰ ﱰﺗﺐﻳ ﺣﻴﺚ أﺳﻬﻢ، وﺑﻴﻊ إﺻﺪار ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﳌﺎل رأس إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﺬﻩ ﳉﺄت ﻣﺎ إذا   
 أﻧﻪ اﻹدارة وﻛﺬﻟﻚ اﳊﺎﻟﻴﻮن اﳌﺴﺎﳘﻮن وﻳﺮى .ﻋﻠﻴﻪ اﻟﻄﻠﺐ زﻳﺎد إﱃ وﻳﺆدي اﻟﺴﻬﻢ ﺳﻌﺮ ﰲ ﺣﺎدة زﻳﺎدة إﱃ ﻳﺆدي ﳑﺎ ﻣﻨﺎﺳﺐ،
 ﻣﺆداﻫﺎ ﺔﻣﻌﻴﻨ ﻧﺘﻴﺠﺔ إﱃ ﻳﻘﻮد ﳑﺎ اﻷﺳﻬﻢ، ﻋﺪد ﻟﺰﻳﺎدة اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﻊ ﻳﺘﺴﺎوى ﻻ أﻧﻪ إﻻ اﻷداء ﻣﻦ اﳌﺴﺘﻮى ﻫﺬا ﻣﻦ ﺑﺎﻟﺮﻏﻢ
 رأس ﻟﺰﻳﺎدة وﺳﻴﻠﺔ ﻋﻦ واﻟﺒﺤﺚ ﺟﺪﻳﺪة، أﺳﻬﻢ ﺑﻴﻊ ﲡﻨﺐ ﳚﺐ ﻓﺈﻧﻪ ﺟﻴﺪة ﺑﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻬﺎ ﻳﺒﺸﺮ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ أﻧﻪ
 ﻧﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ اﻟﺴﻬﻢ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﻌﻈﻴﻢ إﱃ ﻳﺆدي ﳑﺎ اﻷﻣﺜﻞ، اﳌﺎل رأس ﻫﻴﻜﻞ ﻣﻦ ﺑﺎﻟﻘﺮب ﻫﺬا ﻳﺘﻢ ﲝﻴﺚ اﻟﻘﺮوض، ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺎل
 .أﺧﺮى ﻧﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ ﻟﻸﻣﻮال اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ اﳌﺮﺟﺤﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺔﺌوﺗﺪﻧ
 اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷن ا،ﺗﻬﻣﻨﺘﺠﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﻄﻠﺐ ﰲ ﺣﺎد ﳔﻔﺎضإ ﺣﺪوث اﳌﺴﲑون وﺟﺪ ﺣﻴﺚ (ب) ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ذﻟﻚ ﺑﻌﺪ ﰐﻧﺄ   
 ﺗﻄﻮﻳﺮ (ب) اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻳﺘﻄﻠﺐ ﳑﺎ اﳉﻮدة، ﻣﺴﺘﻮى وﲢﺴﲔ ﺗﻄﻮﻳﺮ إﱃ أدى ﳑﺎ ﺟﺪﻳﺪة، ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ﻣﻌﺪات ﺳﺘﺨﺪﻣﺖإ
 ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺎﺋﺪ ﳔﻔﺎضإ ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﻳﱰﺗﺐ ﺣﻴﺚ اﳊﺎﱄ، اﳌﺒﻴﻌﺎت ﻣﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ اﶈﺎﻓﻈﺔ ﺪفđ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﺘﺴﻬﻴﻼت
 اﳌﺎل؟ رأس ﻫﻴﻜﻞ ﻟﺰﻳﺎدة اﻟﻼزﻣﺔ اﻷﻣﻮال اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﻓﺮ ﻓﻜﻴﻒ .اﻟﺘﻄﻮﻳﺮ ﻋﺪم ﲝﺎﻟﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ أﻓﻀﻞ وﻟﻜﻨﻪ ﺳﺘﺜﻤﺎراﻹ
 ﻇﻞ ﰲ اﻟﻘﺮوض ﺳﺘﺨﺪامإ ﻓﺈن ،(ب) ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ أﻧﻪ ﺣﻴﺚ ،(ج) ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﳋﺎص اﻟﻮﺿﻊ ﻋﻜﺲ اﻟﺴﺎﺑﻖ اﻟﻮﺿﻊ   
 .اﻹﻓﻼس إﱃ ﺎđ ﻳﺆدي اﻟﻈﺮوف ﻫﺬﻩ
 وﺑﻴﻊ إﺻﺪار ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﳌﺎل رأس زﻳﺎدة إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﻣﻨﺎﺳﺐ ﻏﲑ ﻣﺴﺘﻘﺒﻞ ﳍﺎ اﳌﺘﻮﻗﻊ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻋﻠﻰ ﺑﺄﻧﻪ اﻟﻘﻮل ﳝﻜﻦ ﻟﺬﻟﻚ،   
 أن اﳌﺘﻮﻗﻊ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺘﻔﻀﻞﻓ وﻣﻨﻪ، ﻣﺘﻮﻗﻌﺔ ﺧﺴﺎﺋﺮ أي ﰲ اﳉﺪد اﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ وﻣﺸﺎرﻛﺔ إﻓﻼس ﺣﺪوث ﻟﺘﺠﻨﺐ ﺟﺪﻳﺪة أﺳﻬﻢ
 اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﻔﻀﻞ ﺳﻴﺌﺎ ﻣﺴﺘﻘﺒﻼ ﳍﺎ ﻳﻜﻮن أن اﳌﺘﻮﻗﻊ ﺆﺳﺴﺎتاﳌ أن ﺣﲔ ﰲ اﻟﻘﺮوض، ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺟﻴﺪا ﻣﺴﺘﻘﺒﻼ ﳍﺎ ﻳﻜﻮن
 .اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﰲ اﻟﺮﻓﻊ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ
 ﺗﺰداد اﳌﺮﺟﺤﺔ اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﳊﺪﻳﺔا اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ أن ﻳﺘﻀﺢ ﺣﻴﺚ ﻟﻸﻣﻮال، اﳊﺪﻳﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺣﻮل اﳌﺸﺎﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﺜﲑ   
، ﻞاﻟﺘﻤﻮﻳ ﰲ اﻷرﺑﺎح ﺳﺘﺨﺪامإ إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﻣﻦ ﺑﺪﻻ ﺟﺪﻳﺪة، أﺳﻬﻢ وﺑﻴﻊ ﺑﺈﺻﺪار اﳋﺎرﺟﻲ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻠﺠﺄ ﻋﻨﺪﻣﺎ
   1 .اﻹﺻﺪارﺗﻜﻠﻔﺔ  إﱃﺧﺘﻼف ﺑﲔ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻟﻠﻤﺼﺪرﻳﻦ ﻳﺮﺟﻊ اﻹو 
 إدارة، اﻟﱵ ﲢﻤﻞ ﺗﻮﻗﻌﺎت ﺣﻮل ﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺎﻹﺷﺎرات اﻟﺼﺎدرة ﻋﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔﻣ اﳌﺎل رأسﺗﺮﻛﻴﺒﺔ  أنو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺨﻼﺻﺔ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ    




                                                             
 .104، 004ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، ص،  ،اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻹدارةاﻟﺘﻤﻮﻳﻞ و  أﺳﺎﺳﻴﺎت ﻋﺒﺪ اﻟﻐﻔﺎر ﺣﻨﻔﻲ، 1
 .154و آﺧﺮون، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  ﻋﺪﻧﺎن ﺗﺎﻳﻪ اﻟﻨﻌﻴﻤﻲ، 2




 1  ﻠﺘﻤﻮﻳﻞﻟ ﻟﺘﻘﺎط اﻟﺘﺪرﻳﺠﻲاﻹ ﻧﻈﺮﻳﺔ:اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
اﻟﺬي  اﻷﺳﺎﺳﻲاﳍﺪف  أن، اﻟﺮﻫﺎﻧﺎت اﻟﱵ ﺗﺴﺘﺨﺪﻣﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﳌﺪى اﻟﺒﻌﻴﺪ، ﳓﻦ ﻓﺮﺿﻴﺔ 4891 sreyMﻳﻌﺎﰿ ﳕﻮذج    
  :اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ذﻟﻚ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ أرﺑﺎحﲢﻘﻴﻘﻪ ﻫﻮ ﺗﻌﻈﻴﻢ  إﱃ ﻳﺴﻌﻰ اﳌﺴﲑون
و ذﻟﻚ ﺣﺴﺐ اﻟﻔﺮص  اﻷرﺑﺎحزﻳﻌﺎت ﲢﺪد ﻣﺴﺘﻮى ﻣﻌﲔ ﻣﻦ ﺗﻮ  ﻓﺈĔﺎﰐ، ﺧﺘﻴﺎر اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاإﻋﻨﺪ  -
  .ﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ اﳌﻤﻜﻨﺔاﻹ
 اﻷﻣﻮال ﺷﺒﻪ اﳋﺎﺻﺔ ﺗﻘﻊ ﺑﲔ اﻷﻣﻮالﺗﻜﻮن ﻣﻊ اﻟﻘﺮوض، ﰒ  اﻷوﻟﻮﻳﺔﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳋﺎرﺟﻲ، ﻓﺎن اﻹﻋﻨﺪ  -
  .اﻷﺳﻬﻢ أﺧﲑااﳋﺎﺻﺔ و اﻟﻘﺮوض، ﰒ 
و ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ، و ﺣﺮﻳﺔ اﻟﺘﺼﺮف ﰲ  اﻷﺳﻬﻢ إﺻﺪارﳚﻨﺐ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ  اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐ إﱃاﻟﻠﺠﻮء أن ذﻟﻚ  ﺳﺒﺐ   
ﻓﻬﻢ  ن اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻋﻠﻰ ﻋﻠﻢ ﺑﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻬﻢ، ﻷاﻟﻘﺮوض إﱃ ﺄن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻠﺠﺈ، و ﻋﻨﺪ ﻋﺪم ﻛﻔﺎﻳﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐ ﻓﺳﺘﺜﻤﺎرإ أي
ﻣﻦ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﻔﻌﻠﻴﺔ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ  أﻋﻠﻰﺟﺪﻳﺪة ﻓﺘﻜﻮن ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ  أﺳﻬﻢ إﺻﺪارﰎ  إنﻋﻠﻰ ﻋﻠﻢ ﺑﺎﳌﻌﻠﻮﻣﺎت اﳌﺘﻮﻓﺮة ﰲ اﻟﺴﻮق اﳌﺎﱄ، و 
  .ﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔﺴﻳﻌﺘﱪ ﻣﺆﺷﺮا ﺳﻠﺒﻴﺎ ﻋﻦ وﺿﻌﻴﺔ اﳌﺆﺳ اﻷﺳﻬﻢ إﺻﺪارن ﺈو ﻋﻠﻴﻪ ﻓ. اﳌﺴﺎﳘﲔ اﳉﺪد إﱃﻧﺘﻘﺎل اﻟﺜﺮوة إ
اﻟﻮﻗﺖ  ﺳﺘﺜﻤﺎرﻫﺎ ﻣﻦ ﺟﺪﻳﺪ ﻣﺎ ﳛﻘﻖ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔإ إﻋﺎدةﺗﻮزﻳﻌﻬﺎ ﻗﺼﺪ  ﺗﺄﺟﻴﻞو  اﻷرﺑﺎحﺠﺰ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻳﱰﺗﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣ   
  .ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ اﳉﺪد اﻷرﺑﺎحﺑﺪﻓﻊ  إﻟﺰاﻣﻬﺎ، اﻟﺬي ﻳﱰﺗﺐ ﻋﻠﻴﻪ اﳌﺎل رأسﺣﻮل ﻗﺮار رﻓﻊ 
  :ﻛﺎﻟﺘﺎﱄ  اﻷوﻟﻮﻳﺔﺗﻜﻮن ﻗﺮارات اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﺣﺴﺐ  ﺳﺎﺑﻘﺔ اﻟﺬﻛﺮ ﻟﻸﺳﺒﺎبو ﻋﻠﻴﻪ و ﻧﻈﺮا    
  .اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐ -
  .ﻗﱰاضاﻹ إﱃاﻟﻠﺠﻮء  -




                                                             
 .07، 96ﳏﻤﺪ ﺑﻮﺷﻮﺷﺔ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، ص،  1




 اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺮﻓﻊ و اﻷﻣﻮالﺗﻜﻠﻔﺔ ﻧﺴﺐ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ،  :اﻟﺜﺎﻟﺚ اﻟﻤﺒﺤﺚ
 اﻷﻣﻮال ﻛﻤﺼﺪر ﳐﺘﻠﻔﺔ، ﻣﻌﺎﻳﲑ وﻓﻖ اﳌﺼﺎدر ﻫﺬﻩ وﺗﺼﻨﻒ ﺣﺘﻴﺎﺟﺎēﺎ،إ ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳐﺘﻠﻔﺔ ﻣﺼﺎدر إﱃ ﻋﺎدة ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﺗﻠﺠﺄ   
 ﺗﻜﻠﻔﺔ واﺣﺪة ﻟﻜﻞ ﻷن اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ، اﻟﻮﺳﺎﺋﻞ إﺣﺪى ﺧﺘﻴﺎرإ ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﻋﻠﻰ ﻟﺴﻬﻞا ﻣﻦ وﻟﻴﺲ اﳌﻠﻜﻴﺔ، وﻃﺒﻴﻌﺔ ﺳﺘﺤﻘﺎقاﻹ ودرﺟﺔ
 ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﻋﻠﻰ ﻳﻨﺒﻐﻲ وﻋﻠﻴﻪ. اﻟﻨﻘﺪي اﳋﺼﻢ ﻏﻴﺎب ﺣﺎﻟﺔ ﰲ اﻟﺘﺠﺎري ﺋﺘﻤﺎناﻹ ﺳﺘﺜﻨﺎءﺈﺑ ﳎﺎﱐ ﲤﻮﻳﻠﻲ ﻣﺼﺪر ﻳﻮﺟﺪ ﻻ إذ ﻣﻌﻴﻨﺔ،
  1. ﺎﻃﺮواﳌﺨ اﻟﻌﺎﺋﺪ ﺑﲔ ﺑﺎﳌﻮازﻧﺔ ﺧﺘﻴﺎراﻹ ﻫﺬا ﻋﻦ ﺗﱰﺗﺐ اﻟﱵ واﻟﻘﻴﻮد اﳌﺰاﻳﺎ دراﺳﺔ
  ﻧﺴﺐ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ: اﻷولاﻟﻤﻄﻠﺐ 
ﺣﺘﻴﺎﺟﺎēﺎ، و ﺗﺒﲔ  إ ﰲ ﲤﻮﻳﻞ اﻟﻐﲑ أﻣﻮالﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﻋﻠﻰ إاﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ  إﻟﻴﻪﺗﻘﻴﺲ اﳌﺪى اﻟﺬي ذﻫﺒﺖ  ﺗﺪﻋﻰ ﻧﺴﺐ اﻟﺮﻓﻊ ﺣﻴﺚ   
ﻮﻧﻴﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﰲ ﻏﺎﻳﺔ ن ﺣﺴﺎب اﻟﻨﺴﺐ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳌﺪﻳﺈﱰﺗﺒﺔ ﻋﻠﻴﻪ، و ﻋﻠﻴﻪ ﻓاﳌ ﻟﺘﺰاﻣﺎتاﳌﺎل و اﻹ رأسﺑﲔ  رﺗﺒﺎط اﳌﻮﺟﻮداﻹ
  :ﺑﺎﻟﻨﺴﺐ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ و ﳝﻜﻦ ﻗﻴﺎﺳﻬﺎ درﺟﺔ اﳋﻄﺮ اﳌﺎﱄ اﻟﺬي ﻳﻮاﺟﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺗﻌﺮض ﻣﻦ اﻷﳘﻴﺔ ﲝﻴﺚ
  ﻧﺴﺐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺋﻢ و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺨﺎص: اﻷولاﻟﻔﺮع 
  .ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺋﻢ و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳋﺎص إﱃ ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮعﺳﻨﺘﻄﺮق    
  ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺋﻢ: أوﻻ
اﳌﺎل  ﻟﺮأس أﺧﺮىاﻟﺪاﺋﻤﺔ، ﻓﻬﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﺻﻴﺎﻏﺔ  ﺑﺎﻷﻣﻮالﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻣﺴﺘﻮى ﺗﻐﻄﻴﺔ اﻹ إﱃﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﺸﲑ ﻫ   
  :، و ﲢﺴﺐ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔاﻷﻣﺎنﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ đﺎﻣﺶ   أواﻟﻌﺎﻣﻞ 
  = ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺋﻢ                           
اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  اﻷﺻﻮلﺟﺰءا ﻣﻦ  أنﻗﻞ ﻣﻦ اﻟﻮاﺣﺪ اﻟﺼﺤﻴﺢ، ﻓﻬﺬا ﻳﺪل ﻋﻠﻰ أ ﻛﺎﻧﺖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ  ذاإاﳌﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ ﺳﺎﻟﺒﺎ  رأسﻳﻜﻮن    
ﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ اﳋﺼﻮم و ﺳﻴﻮﻟﺔ إﺑﺸﺮط اﳌﻼﺋﻤﺔ ﺑﲔ  أﺧﻠﺖو ﺗﻜﻮن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ اﳊﺎﻟﺔ ﻗﺪ  اﻷﺟﻞﻣﻐﻄﻰ ﺑﻘﺮوض ﻗﺼﲑة 
  2 .اﻷﺻﻮل
  
                                                             
،  5002: ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳﻜﻴﻜﺪة، اﳉﺰاﺋﺮ إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ، اﳌﻠﺘﻘﻰ اﻟﻮﻃﲏ ﺣﻮل ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﻤﻨﺸﺎةﻣﻠﻴﻜﺔ زﻏﻴﺐ، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان  1
 .2ص، 
 .07، ص، 9002: ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺴﻜﺮةﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ، ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ اﻟﻌﻠﻮم اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﺨﻴﺺ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻋﻠﻰ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﺠﺰاﺋﺮﻳﺔاﺛﺮ اﻟﺘﺸﻋﻘﺒﺔ ﻗﻄﺎف،  2
 اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
 اﻷﻣﻮال اﻟﺪاﺋﻤﺔ




  (اﻟﺬاﺗﻲ)ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺨﺎص : ﺛﺎﻧﻴﺎ
  :و ﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻷوﱃﺔ ﻟﻠﻨﺴﺒﺔ و ﺗﻌﺘﱪ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﻜﻤﻠ   
  = ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐ                           
اﳌﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ اﳋﺎص  رأسﺳﺎوت اﻟﻮاﺣﺪ ﻓﺎن  إذااﳋﺎﺻﺔ، و  ﺑﺄﻣﻮاﳍﺎاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  ﻷﺻﻮﳍﺎﺗﻘﻴﺲ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺪى ﺗﻐﻄﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ    
 اﻷﺻﻮلوﺟﺪت ﻓﻬﻲ ﺗﻐﻄﻲ  إنو  اﻷﺟﻞاﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ  أﻣﺎﳋﺎﺻﺔ، ا ﺑﺎﻷﻣﻮالﺘﺔ ﻣﻐﻄﺎة اﻟﺜﺎﺑ اﻷﺻﻮل أن أيﻳﻜﻮن ﻣﻌﺪوﻣﺎ 
  1.اﳌﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ رأساﳌﺘﺪاوﻟﺔ ﻣﻜﻮﻧﺔ ﺑﺬﻟﻚ ﺻﺎﰲ 
  اﻷﺻﻮل إﺟﻤﺎﻟﻲ إﻟﻰاﻟﻤﺎل و  رأس إﻟﻰﻧﺴﺐ اﻟﺪﻳﻮن : اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  .إﲨﺎﱄ اﻷﺻﻮل ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن إﱃ ﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع إﱃ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن إﱃ رأس اﳌﺎل و   
  اﻟﻤﺎل رأس إﻟﻰاﻟﺪﻳﻮن  ﻧﺴﺒﺔ: أوﻻ
ﺳﺘﺨﺪام اﻟﺪﻳﻮن ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﲝﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ و ﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﻛﻠﻤﺎ زادت إﺗﻈﻬﺮ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺪى    
ﳝﻜﻦ ﳍﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ  ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔو . ﻓﻬﻲ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﺼﻔﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺰﻳﺪ ﻣﻦ ﻣﻌﺪل اﳌﺨﺎﻃﺮﻣﻄﺎﻟﺒﺎت اﻟﺪاﺋﻨﲔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﲝﻘﻮق اﳌﻠﻜﲔ، 
ﲣﺎذ إﻻ ﺗﺰﻳﺪ ﻋﻦ اﻟﻮاﺣﺪ ﻛﻨﺴﺒﺔ ﻣﻌﻴﺎرﻳﺔ و ﺣﱴ ﺗﻜﻮن ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺣﺮﻳﺔ  أنﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﺎﻟﻴﺎ و ﻳﺴﺘﺤﺴﻦ إﻣﺪى  ﲢﺪد أن
رﺗﻔﺎع ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻘﻴﺪ ﻋﻤﻠﻴﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﳚﻌﻠﻬﺎ ﻋﺮﺿﺔ ﻟﻠﺘﺪﺧﻼت و اﻟﻀﻐﻮﻃﺎت اﳋﺎرﺟﻴﺔ ﻟﻠﺪاﺋﻨﲔ إن اﻟﻘﺮارات اﳋﺎﺻﺔ، ﻷ
ﲢﺴﺐ و . ﺳﺘﻌﻤﺎل اﻟﺪﻳﻮن و ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔإﻳﻜﻮن ﺗﻮازن ﻣﻨﺎﺳﺐ ﺑﲔ  أناﻟﻀﺮوري ﻓﻤﻦ  اﻷﻣﻮال اﳌﻘﺮﺿﺔ، و إذارﻓﻊ ﻛﻠﻔﺔ : ﻣﻨﻬﺎ
  2:ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  =   =  اﳌﺎل رأس إﱃﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن 
  اﻷﺻﻮل إﺟﻤﺎﻟﻲ إﻟﻰﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن : ﺛﺎﻧﻴﺎ
  :ﻟﻠﻤﻘﺮﺿﲔ، و ﲢﺴﺐ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻷﻣﺎنﻟﻨﺴﺒﺔ ﻫﺎﻣﺶ اﲢﺪد ﻫﺬﻩ    
  =  اﻷﺻﻮل إﲨﺎﱄ إﱃﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن               
                                                             
 .35، ص، 9991: ، دار اﶈﻤﺪﻳﺔ، اﳉﺰاﺋﺮﺗﻘﻨﻴﺎت ﻣﺮاﻗﺒﺔ اﻟﺘﺴﻴﻴﺮﻧﺎﺻﺮ دادي ﻋﺪون،  1















، و ﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ أﺻﻮﳍﺎﺑﻴﻊ  ﻣﺎ ﰎ إذا اﻹﻓﻼسﰲ ﺣﺎﻟﺔ  ﻣﻘﺪرة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﺴﺪﻳﺪ دﻳﻮĔﺎ ﲡﻴﺐ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻋﻦ ﻣﺪى   
  1 .5.0ﻻ ﺗﺘﺠﺎوز  نأ، و ﻳﺴﺘﺤﺴﻦ أﻓﻀﻞاﻟﻨﺴﺒﺔ ﺻﻐﲑة ﻛﺎن ذﻟﻚ 
، أﺻﻮﳍﺎاﳌﺆﺳﺴﺔ و ﺑﻴﻊ  إﻓﻼس إﺷﻬﺎرﰲ ﺣﺎﻟﺔ  ﺪاﺋﻨﻮنﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠ اﻷﻣﺎنﳔﻔﻀﺖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ زاد ﻫﺎﻣﺶ إﻧﻪ ﻛﻠﻤﺎ أﺣﻴﺚ    
 أﻣﻮالزﻳﺎدة  أو، اﻷرﺑﺎحزﻳﺎدة ﻧﺼﻴﺒﻬﻢ ﻣﻦ : اﻟﺴﺒﺒﲔ ﻷﺣﺪﻗﱰاض ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻜﺲ ﻣﻦ ذﻟﻚ، ﻳﻔﻀﻞ اﳌﻼك ﻧﺴﺒﺔ اﻹو 
  2.اﻷﺻﻮلﲤﻮﻳﻞ ﰲ  اﻹﻗﺮاضرﺗﻔﺎع ﻣﺴﺎﳘﺔ إرﺗﻔﺎع ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻌﲏ إو .اﳌﻠﻜﻴﺔ ﺗﻌﲏ اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ ﺟﺰء ﻣﻦ اﻟﺴﻴﻄﺮة ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔﻟﺤﻖ اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ و ﻧﺴﺒﺔ اﻹ اﻷﺻﻮلﻧﺴﺒﺔ : اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
  .ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔاﻷﺻﻮل ﳊﻖ اﳌﻠﻜﻴﺔ و ﻧﺴﺒﺔ اﻹﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع إﱃ ﻧﺴﺒﺔ    
  ﻟﺤﻖ اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ اﻷﺻﻮلﻧﺴﺒﺔ : أوﻻ
ﻟﺘﺰاﻣﺎت ﻋﻠﻰ ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ، ﺣﻴﺚ ﳝﺜﻞ ﲨﻴﻊ اﻹ ﱃإ اﻷﺻﻮلاﳌﺎﻟﻴﺔ ﻫﻮ ﻧﺴﺒﺔ  اﻹدارة إﻟﻴﻬﺎ ﺄاﳌﺆﺷﺮات اﻟﱵ ﺗﻠﺠ أﻫﻢﻣﻦ    
ﳔﻔﺎض ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ ﰲ ﳎﻤﻮع إاﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﻟﺬﻟﻚ ﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎن ﻫﺬا اﳌﺆﺷﺮ ﻛﺒﲑا ﻛﻠﻤﺎ دل ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ زﻳﺎدة اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ و 
 أﳘﻴﺔﻋﻠﻰ  ﻫﺬا اﳌﺆﺷﺮ ﰲ اﻟﺘﻌﺮف أﻳﻀﺎﻛﻤﺎ ﻳﻔﻴﺪ . اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺧﻠﻲ، ﳑﺎ ﻳﺰﻳﺪ ﻣﻦ ﳎﻤﻮع اﳌﺨﺎﻃﺮ اﻟﱵ ﻳﺘﻌﺮض ﳍﺎ اﻟﺪاﺋﻨﻮن
  3.ﻣﺴﺎﳘﺔ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﰲ رﲝﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ
  :و ﲢﺴﺐ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ   
  =  ﳊﻖ اﳌﻠﻜﻴﺔ اﻷﺻﻮلﻧﺴﺒﺔ                           
  ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔﻧﺴﺒﺔ اﻹ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺘﲔ اﻟﻄﺮﻳﻘﺘﲔ ﺑﺈﺣﺪىو ﲢﺴﺐ  4.ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ داﺋﻨﻴﻬﺎإو ﺗﻘﻴﺲ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺪى    
  =   ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔﻧﺴﺒﺔ اﻹ                            
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  ﺻﻮلﳎﻤﻮع اﻷ




 =    ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔﻧﺴﺒﺔ اﻹ                              
اﳊﺠﻢ اﻟﻜﺒﲑ ﻟﻠﺪﻳﻮن  نأ إذ، ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺘﻬﺎإوزن اﻟﺪﻳﻮن داﺧﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ درﺟﺔ  إﱃو ﺗﺸﲑ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ    
ﺗﺘﻌﺎﻣﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲟﺮوﻧﺔ ﻣﻊ  أنﺳﺘﻄﺎﻋﺖ إﲣﺎذ ﻗﺮاراēﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻓﻜﻠﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻛﺒﲑة إﳚﻌﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻏﲑ ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ ﰲ 
، و ﻻ ﰲ وﺿﻌﻴﺔ ﻣﺜﻘﻠﺔ ﺑﺎﻟﺪﻳﻮن أĔﺎﻛﺎﻧﺖ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺻﻐﲑة ﻓﻬﺬا ﻳﻌﲏ   إذا أﻣﺎﻗﱰاض و ﺗﺴﺪﻳﺪ اﻟﺪﻳﻮن، إاﻟﺪاﺋﻨﲔ ﰲ ﺷﻜﻞ 
  1.ﺑﺘﻘﺪﱘ ﺿﻤﺎﻧﺎت و ﻗﺪ ﺗﻜﻮن ﻫﺬﻩ اﻟﻀﻤﺎﻧﺎت ﻣﺮﻫﻘﺔ إﻻ إﺿﺎﻓﻴﺔل ﻋﻠﻰ اﳌﻮارد اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﲢﺘﺎﺟﻬﺎ ﻣﻦ ﻗﺮوض ﺼﻮ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ اﳊ
  اﻷﻣﻮال ﺗﻜﻠﻔﺔ: ﺜﺎﻧﻲﻟااﻟﻤﻄﻠﺐ 
ﻫﺬﻩ اﳌﺼﺎدر ﺗﺼﻨﻒ وﻓﻖ ﻣﻌﺎﻳﲑ  أن، ﲝﻴﺚ اﻷﻣﻮالﺣﺘﻴﺎﺟﺎēﺎ ﻣﻦ إﺟﻞ ﺗﻐﻄﻴﺔ أﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻦ  إﱃ ﺄﻋﺎدة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻠﺠ   
و ﻧﻈﺮا ﻟﻮﺟﻮد ﻟﻜﻞ ﻣﺼﺪر ﺗﻜﻠﻔﺔ . ﺧﺘﻴﺎر ﺑﲔ ﻫﺬﻩ اﳌﺼﺎدرﻳﻘﻮم ﺑﺎﻹ أنﻨﺎ ﳍﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ و ﻟﻴﺲ ﺳﻬﻼ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﲑ ﳐﺘﻠﻔﺔ ﻛﻤﺎ ﺗﻄﺮﻗ
  . ﺳﺘﺜﻤﺎرﻟﻠﻌﺎﺋﺪ اﳌﻘﺒﻮل ﻋﻠﻰ اﻹ اﻷدﱏﺗﻌﺪ اﳊﺪ  ﻷĔﺎﻫﺘﻤﺎﻣﺎ واﺳﻌﺎ إﻣﻌﻴﻨﺔ ﺗﻜﺘﺴﺐ ﻫﺬﻩ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ 
  اﻷﻣﻮالﺗﻜﻠﻔﺔ  ﻣﺎﻫﻴﺔ: اﻷولاﻟﻔﺮع 
  .ﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل و ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺣﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺘﻪﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺼﻞ إﱃ ﻣﺎﻫﻴﺔ ﺗ   
  اﻟﻤﺎل رأسﺗﻌﺮﻳﻒ ﺗﻜﻠﻔﺔ : أوﻻ
اﻟﻌﺎدﻳﺔ و اﳌﻤﺘﺎزة ﲟﺎ ﻳﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ ﻗﻴﻤﺔ  اﻷﺳﻬﻢرﺗﺒﻄﺖ ﺑﺎﻟﻌﺎﺋﺪ ﳊﻤﻠﺔ إ و ﻟﻜﻦ ﻛﻠﻬﺎ اﳌﺎل رأسﺗﻌﺪدت ﺗﻌﺎرﻳﻒ ﺗﻜﻠﻔﺔ     
  :ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻌﺮﻳﻔﺎت أﻫﻢﺑﻌﺾ  ﻧﺄﺧﺬو ﻋﻠﻴﻪ ، اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻜﻞ ﰲ اﻟﺴﻮق
اﻟﺬي  اﻷدﱏذﻟﻚ اﳊﺪ  أو اﳉﺪﻳﺪةﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻟﻠﻤﻌﺪل اﻟﺬي ﺗﻄﻠﺒﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻺ اﻷدﱏاﳊﺪ " أĔﺎﻋﻠﻰ  اﻷﻣﻮالﺗﻌﺮف ﺗﻜﻠﻔﺔ    
ﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻟﻜﻲ ﺗﺮﺿﻲ ﲨﻴﻊ اﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ و ﻫﻮ ﻛﺬﻟﻚ ﻣﻌﺪل اﻟﻌﺎﺋﺪ اﳌﻄﻠﻮب ﻋﻠﻰ اﻹ ﺳﺘﺜﻤﺎرات اﳉﺪﻳﺪةﻋﻠﻰ اﻹ ﻳﻨﺒﻐﻲ ﲢﻘﻴﻘﻪ
  2".اﻟﺬي ﻳﻀﻤﻦ ﺑﻘﺎء ﺳﻌﺮ اﻟﺴﻬﻢ اﻟﻌﺎدي ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺪون ﺗﻐﲑ
اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﳌﺮﺟﺤﺔ ﻟﻜﻞ ﻣﺼﺪر ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، و ﻳﺘﻢ ﺣﺴﺎب ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ  ﺑﺄĔﺎاﳌﺎل  رأسﺗﻜﻠﻔﺔ  أﻳﻀﺎﺮف و ﺗﻌ   
 ﻜﻠﻔﺔﺘﺣﺴﺎب اﻟ إﱃاﳌﺎل ﻟﻜﻞ ﻣﺼﺪر ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ و ﺑﺸﻜﻞ ﻣﻨﻔﺮد ﻟﻜﻲ ﻧﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ اﻟﻮﺻﻮل  رأسﲝﺴﺎب ﻛﻠﻔﺔ 
   3.اﳌﺮﺟﺤﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﳌﺼﺎدر اﻹﲨﺎﻟﻴﺔ
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 ﳎﻤﻮع اﳋﺼﻮم
 اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ




  :و ﻫﺬﻩ اﳌﺼﺎدر ﻫﻲ   
  .ﺔﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﻘﱰﺿﻣﺼﺎدر اﻟ -
 .ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﻤﺘﻠﻜﺔ -
ﻧﻈﺮﻳﺔ  إﱃﺳﺘﻨﺎدا ﺈ، ﻓﻟﻸﻣﻮالﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﳌﺮﺟﺤﺔ  أﺛﻨﺎءﰲ اﳊﺴﺒﺎن  ﺗﺄﺧﺬﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﻘﱰض ﻻ  أنﻣﻊ اﻟﻌﻠﻢ    
  .اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻓﻬﻲ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﺼﺎدر ﻣﺆﻗﺘﺔ و ﻻ ﺗﺒﻘﻰ ﻋﻠﻰ ﺣﺎل
  ﻓﻮاﺋﺪ ﺣﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
اﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻹدارةﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻛﻜﻞ، ﺳﻮف ﳛﻘﻖ  أوﻣﻦ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﻋﻨﺼﺮﻞ ﺳﻮاءا ﻛﺎن ﻟﻜﻞ ﺣﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳ إن   
 1:أﳘﻬﺎاﳌﺎﻟﻴﺔ ﻓﻴﻬﺎ ﻋﺪد ﻣﻦ اﻟﻔﻮاﺋﺪ  اﻹدارةو 
ﻧﺴﺐ ﺗﻠﻚ اﳌﺼﺎدر ﻣﻦ أ ﺧﺘﺼﺎرﺈﺑﲣﺎذ اﻟﻘﺮار اﳌﺘﻌﻠﻖ إاﳌﺎﻟﻴﺔ ﰲ  اﻹدارةﺣﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﺳﻮف ﻳﺴﺎﻋﺪ  -
 .ﺧﻼل اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ
 .اﻷﻣﻮالﺗﺴﺘﺨﺪم ﻓﻴﻬﺎ  أنﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ اﳌﻤﻜﻦ ﺘﻤﻮﻳﻞ ﻟﻠﻤﻔﺎﺿﻠﺔ ﺑﲔ اﳌﺸﺮوﻋﺎت اﻹﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟ ﺗﺴﺘﺨﺪم -
ﺗﺰﻳﺪ  اﻷﻣﻮالﺗﻜﻠﻔﺔ  أنﺗﺒﲔ  ﻓﺈذا، اﻷﻣﻮالﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺸﺮوﻋﺎت اﻟﱵ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻓﻴﻬﺎ  اﻷﻣﻮالﺣﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺔ  أﻳﻀﺎﻳﻔﻴﺪ  -
 . ﻫﺬﻩ اﳌﺸﺮوﻋﺎت ﻋﺐء ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺗﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﺻﺒﺤﺖﻋﻠﻰ اﻟﻌﺎﺋﺪ اﳌﺘﻮﻗﻊ 
 . دورﻫﺎ ﰲ ﻗﺮارات اﻟﺘﺴﻌﲑ إﱃ إﺿﺎﻓﺔﰲ اﳌﻔﺎﺿﻠﺔ ﺑﲔ اﳌﺸﺮوﻋﺎت اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ذاēﺎ،  اﻷﻣﻮالﻳﻔﻴﺪ ﺣﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺔ  -
 . اﻷﻣﻮالاﳌﺎل اﻟﱵ ﺗﺴﺘﻠﺰم اﻟﻘﻴﺎم ﲝﺴﺎب دﻗﻴﻖ ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ  رأساﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﻟﻘﺮارات اﳌﺎﻟﻴﺔ و ﺳﻴﺎﺳﺔ  أن -
ﻴﻊ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﱵ ﺗﺸﻜﻞ ﺗﻜﻮن ﺗﻜﻠﻔﺔ ﲨ أناﳌﺎﻟﻴﺔ ﻳﺴﺘﻠﺰم  ﻟﻺدارةﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ إﺗﻌﻈﻴﻢ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻬﺪف  أن -
  .ﲝﺪودﻫﺎ اﻟﺪﻧﻴﺎ، و ﻟﺬﻟﻚ ﻳﺴﺘﻮﺟﺐ ﺣﺴﺎđﺎ اﻷﻣﻮالﻣﺪﺧﻼت ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺿﻤﻨﻬﺎ 
ﺣﻮﻟﻪ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻛﺒﲑة ﻣﻦ اﻟﻘﺮارات ﲤﺜﻞ ﺣﺠﺮ اﻟﺰاوﻳﺔ اﻟﺬي ﺗﺪور  أĔﺎﻫﻮ  اﻷﻣﻮالﻳﻘﺎل ﲞﺼﻮص ﺗﻜﻠﻔﺔ  أنﻣﺎ ﳝﻜﻦ  أﻫﻢ إن   
  .ﺳﺘﺜﻤﺎر و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞﻗﺮارات اﻹ أﳘﻬﺎو 
  
                                                             
 .563، 463، ص، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖاﳉﺰراوي،  إﺑﺮاﻫﻴﻢﲪﺰة اﻟﺸﻤﺨﻲ،  1




  ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞﻔﺔ ﺗﻜﻠ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ  إﱃﻟﻜﻞ ﻣﺼﺪر ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﱵ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻴﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﻪ و ﺳﻮف ﻧﺘﻄﺮق  إن   
  :ﰲ ﻣﺎ ﻳﻠﻲ
  ﺔﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﻤﻘﺘﺮﺿ ﺗﻜﻠﻔﺔ: أوﻻ
ﺆﺳﺴﺔ، و ﻳﻘﺎس ﻫﺬا اﻟﻌﺎﺋﺪ اﳌ ﺑﺈﻗﺮاضﻟﻠﻘﺒﻮل  اﻟﻌﺎﺋﺪ اﳌﻄﻠﻮب ﻣﻦ ﻗﺒﻞ اﳌﻘﺮﺿﲔ ﻋﺒﺎرة ﻋﻦ ﻣﻌﺪل ﺑﺄĔﺎﺗﻌﺮف ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺪﻳﻦ    
اﳌﺴﺎواة ﺑﲔ  ﻣﻌﺪل اﳋﺼﻢ اﻟﺬي ﳛﻘﻖ إﱃﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺪﻳﻦ ﺗﺴﺎوي  أن أيﺑﺎﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻧﻔﺴﻬﺎ اﻟﱵ ﻳﻘﺎس đﺎ ﻣﻌﺪل اﳌﺮدود اﻟﺪاﺧﻠﻲ، 
  1.اﳌﻘﱰض اﻷﺻﻠﻲﻗﱰاض و اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻔﺎﺋﺪة اﳌﺪﻓﻮﻋﺔ و ﻟﺪﻓﻌﺎت ﺗﺴﺪﻳﺪ اﳌﺒﻠﻎ اﻟﱵ ﰎ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺑﺎﻹ اﻷﻣﻮالﺣﺼﻴﻠﺔ 
ﻫﻨﺎك  أنﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺑﻌﺾ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ، ﻣﻊ اﻟﻌﻠﻢ  ﺟﻞ ﲤﻮﻳﻞأﻣﻦ  اﻷﺟﻞ اﻟﱵ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﻗﺮوض ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺗﺘﺤﻤﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ   
 اﻷﺟﻞﻋﻠﻰ ﺷﻜﻞ ﻗﺮض ﻃﻮﻳﻞ  أوﻛﺘﺘﺎب اﻟﻌﺎم ﺣﺎﻟﺘﲔ ﻣﻦ ﻫﺬﻩ اﻟﻘﺮوض، ﺳﻮاء ﻛﺎن اﻟﻘﺮض ﻋﻠﻰ ﺷﻜﻞ ﺳﻨﺪات ﻣﻄﺮوﺣﺔ ﻟﻺ 
اﻟﺘﻌﺎﻗﺪ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮض،  أوﺪﻳﺔ داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻨﺪ ﺑﻴﻊ اﻟﺴﻨﺪ ﻗﱰاض ﺳﻮف ﻳﱰﺗﺐ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺗﺪﻓﻘﺎت ﻧﻘن ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻹﺈﻣﺘﻌﺎﻗﺪ ﻋﻠﻴﻪ، ﻓ
اﳌﻘﱰض و اﻟﺬي ﻳﻨﺒﻐﻲ ﺳﺪادﻩ ﰲ ﺗﺎرﻳﺦ  اﻷﺻﻠﻲاﳌﺒﻠﻎ  إﱃ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔﺑﺸﻜﻞ اﻟﻔﻮاﺋﺪ اﻟﺴﻨﻮﻳﺔ  ﺆﺳﺴﺔو ﺗﺪﻓﻘﺎت ﻧﻘﺪﻳﺔ داﺧﻠﺔ ﻟﻠﻤ
  :و ﻫﻲ و ﰲ ﺿﻮء ذﻟﻚ ﺗﻮﺟﺪ ﺣﺎﻟﺘﲔ ﳊﺴﺎب ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺴﻨﺪات 2.ﺳﺘﺤﻘﺎقاﻹ
  :ﻓﺘﻜﻮن ﺗﻜﻠﻔﺘﻪ ﻛﺎﻟﺘﺎﱄ ﺴﻮق ﺑﻌﻼوةﻛﺎن اﻟﺴﻨﺪ ﻳﺒﺎع ﰲ اﻟ  إذا. 1
 2/)M + P (/ N / Z - I =iR
  .اﻟﻔﺎﺋﺪة اﻟﺴﻨﻮﻳﺔ اﳌﺪﻓﻮﻋﺔ: I
  .ﺳﺘﺤﻘﺎقﻋﺪد اﻟﺴﻨﻮات ﰲ اﻹ: N
  .ﲰﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﺪاﻟﻘﻴﻤﺔ اﻹ: M
  .اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﺪ: P
  .ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻌﻼوة: Z
  
                                                             
 .95ﳏﻤﺪ ﺑﻮﺷﻮﺷﺔ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  1
 .373، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ ي،اﳉﺰراو  إﺑﺮاﻫﻴﻢﲪﺰة اﻟﺸﻤﺨﻲ،  2




 :ﻛﺎن اﻟﺴﻨﺪ ﻳﺒﺎع ﰲ اﻟﺴﻮق ﲞﺼﻢ، ﻓﺘﻜﻮن اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻛﺎﻟﺘﺎﱄ  إذا .2
 2/)M + P (/ N / D + I =iK
  .ﻣﻌﺪل اﳋﺼﻢ: D
  .ﻫﻲ ﻣﻌﺪل اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ t أن، ﺣﻴﺚ (t-1)ﰲ ﺣﺎﻟﺔ وﺟﻮد ﺿﺮﻳﺒﺔ ﻓﺘﻀﺮب اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ  أﻣﺎ   
ﺗﻌﻈﻴﻤﻬﺎ، ﺗﻌﺘﻤﺪ  إﱃاﻟﻌﺎدﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺗﺴﻌﻰ  اﻷﺳﻬﻢﻗﻴﻤﺔ  أن إﱃﺳﺘﺨﺪاﻣﻨﺎ ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﺪﻳﻦ ﺑﻌﺪ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﻳﻌﻮد إ إنو    
وﻓﻮرات  إﱃﺑﺬﻟﻚ ﺗﺆدي  ﻓﺈĔﺎ اﻹﻳﺮاداتاﻟﻔﻮاﺋﺪ ﻫﻲ ﻧﻔﻘﺎت ﺗﻄﺮح ﻣﻦ  أنو ﲟﺎ . ﺔ ﺑﻌﺪ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔﺑﺸﻜﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻨﻘﺪﻳ
   1.ﺿﺮﻳﺒﻴﺔ ﺗﻘﻠﻞ ﻣﻦ ﻛﻠﻔﺔ اﻟﺪﻳﻦ
  :ن ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺪﻳﻦ ﲢﺴﺐ ﻛﺎﻟﺘﺎﱄﺈ، ﻓاﻷﺟﻞﰲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻘﺮوض اﳌﺼﺮﻓﻴﺔ ﻃﻮﻳﻠﺔ  أﻣﺎ   
 E / I =dK
  .اﻟﻔﺎﺋﺪة اﻟﺴﻨﻮﻳﺔ: I
 .اﳌﺘﺤﺼﻼت ﺑﻌﺪ ﻃﺮح ﳐﺘﻠﻒ اﳌﺼﺎرﻳﻒ: E
  ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﻤﻤﺘﻠﻜﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﻳﺴﻌﻮن ﻟﻠﺤﺼﻮل  اﻷﺳﻬﻢاﳌﺘﻮﻗﻊ ﻣﻦ ﻃﺮف اﳌﺴﺎﳘﲔ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺤﻤﻠﺔ  أوﻣﻌﺪل اﳌﺮدودﻳﺔ اﳌﻄﻠﻮب " ﺑﺄĔﺎﳝﻜﻦ ﺗﻌﺮﻳﻔﻬﺎ     
 ﳍﺎ ﻧﻔﺲ درﺟﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮة أﺧﺮىﺳﺘﺜﻤﺎرات إﳛﺼﻠﻮا ﻋﻠﻴﻪ ﻣﻦ  أنﻳﻔﻮق ﻣﻌﺪل اﻟﻌﺎﺋﺪ اﻟﺬي ﳝﻜﻦ  أوﻳﺴﺎوي  أنﻋﻠﻰ ﻋﺎﺋﺪ ﻳﻨﺒﻐﻲ 
  2 ."و ﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻪ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻔﺮﺻﺔ اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ
ﺻﺪر đﺎ، و ﻫﻨﺎك اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ أﲰﻴﺔ إﻟﻠﺴﻬﻢ ﻗﻴﻤﺔ  أن، ﺣﻴﺚ اﻷﺳﻬﻢﺧﺘﻼف ﻛﺒﲑ ﰲ ﻗﻴﻢ إﻫﻨﺎك  :اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢﺗﻜﻠﻔﺔ . 1
ﱁ، ﻫﺬا ﻣﺎ إ..ﻳﺔﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ و اﻟﺘﺎرﳜﻴﺔ و اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ و اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻓﻠﻠﺴﻬﻢ ﻗﻴﻤﺔ ﺳﻮﻗﻴﺔ، ﻗﻴﻤﺔ دﻓﱰ اﻟﻘﻴﻢ اﻟﱵ ﺗﺘﻜﻮن ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻟﻠﻈﺮوف اﻹ
ﺧﺘﻼف ﺑﲔ ﻛﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ، و ﻛﺬﻟﻚ ﻳﻜﻮن اﻹأﺧﺮى إﱃاﻟﻌﺎدﻳﺔ ﻣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺑﺎﻷﺳﻬﻢﺧﺘﻼف ﻛﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ إ إﱃﻳﺆدي 
  3.ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﲟﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳌﺘﺎﺣﺔ ﺑﺎﻷﺳﻬﻢ
  :اﻟﻌﺎدﻳﺔ و ﻫﻲ اﻷﺳﻬﻢﺳﺘﺨﺪام ﻋﺪة ﻃﺮق ﳊﺴﺎب ﻛﻠﻔﺔ إو ﻋﻠﻴﻪ ﳝﻜﻦ    
                                                             
 .514، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، آﺧﺮونﻋﺪﻧﺎن ﺗﺎﻳﻪ اﻟﻨﻌﻴﻤﻲ، و  1
  .961 ,p , tic.po ,eyhaled eniluqcaJ ,uaerrab naeJ 2 
 .613، 513، ص، ص، 7002: ، دار اﳌﺴﲑة، اﻻردناﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﻌﺎﺻﺮة اﻹدارةﻣﻘﺪﻣﺔ ﻓﻲ درﻳﺪ ﻛﺎﻣﻞ ال ﺷﺒﻴﺐ،  3




ﻟﻘﻴﻤﺔ اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﻟﻜﻞ ﺳﻬﻢ ﻋﻠﻰ ا اﻷرﺑﺎحو ﺗﻘﻮم ﻫﺬﻩ اﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺴﻤﺔ  :sednedivid  اﻟﻤﻮزﻋﺔ اﻷرﺑﺎحﻃﺮﻳﻘﺔ  -
ﺘﻮﻗﻌﺔ ﰲ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﺰﻳﺎدة اﳌ إﱃﻳﻀﺎف  اﻷﺧﲑ، و ﰲ اﻹﺻﺪاراﺣﺪ ﻣﻨﻘﻮص ﻣﻨﻪ ﻛﻠﻔﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ ﻣﻀﺮوﺑﺔ ﰲ و 
 :اﳌﻮزﻋﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ اﻷرﺑﺎح
 اﻷرﺑﺎحاﻟﺰﻳﺎدة اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﰲ ((+ اﻟﺴﻬﻢ إﺻﺪارﻛﻠﻔﺔ   -1)ﻮﻗﻴﺔاﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴ/ اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﻟﻜﻞ ﺳﻬﻢ  اﻷرﺑﺎح= )اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢﻛﻠﻔﺔ 
  اﳌﻮزﻋﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ
ﻳﺘﻢ اﺳﺘﻌﻤﺎل ﻫﺬا اﻟﻨﻤﻮذج ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻣﺮدودﻳﺔ  :FADEM  اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻷﺻﻮلﻃﺮﻳﻘﺔ ﻧﻤﻮذج ﺗﻮازن  -
ي اﳌﺮدودﻳﺔ ﻋﺘﺒﺎر اﳌﺨﺎﻃﺮة، ﻓﺎﳌﺮدودﻳﺔ اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﻣﻦ ﻃﺮف اﳌﺴﺎﳘﲔ ﺗﺴﺎو ﺑﻌﲔ اﻹ ﺑﺎﻷﺧﺬﺳﺘﺜﻤﺎرات اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ و ذﻟﻚ اﻹ
  1.، و اﻟﺬي ﻳﺴﺎوي ﻋﻼوة اﳋﻄﺮ ﻟﻠﺴﻮق اﳌﺎﱄ atib Bﻋﻼوة اﳋﻄﺮ إﻟﻴﻬﺎﻗﺘﺼﺎدي ﺑﺪون ﳐﺎﻃﺮة ﻣﻀﺎﻓﺔ اﻹ ﻟﻸﺻﻞ
  :و ﻋﻠﻴﻪ ﻓﻬﻮ ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ  
 ]fR – )mR(E[ iB + fR =)iR(E
  اﻟﺮﻳﺎﺿﻲ ﳌﺮدودﻳﺔ اﻟﺴﻬﻢ  اﻷﻣﻞ: )iR(E
 .اﻟﺬي ﺗﻜﻮن ﻣﺮدودﻳﺘﻪ ﰲ اﳌﺴﺘﻘﺒﻞ ﻣﺆﻛﺪة اﻷﺻﻞﺑﺪون ﳐﺎﻃﺮة ﻫﻮ  اﻷﺻﻞ أنﺑﺪون ﳐﺎﻃﺮة ﺣﻴﺚ  اﻷﺻﻞﻣﺮدودﻳﺔ : fR
 .اﻟﺮﻳﺎﺿﻲ ﳌﺮدودﻳﺔ اﻟﺴﻮق اﳌﺎﱄ اﻷﻣﻞ: )mR(E
 .ﻋﻼوة اﳌﺨﺎﻃﺮة: fR-)mR(E
 2.ﻣﻘﻴﺎس ﳋﻄﺮ اﻟﺴﻬﻢ: B
 أنﻮردون و ﺷﺎﺑﲑو ﺟﻓﱰض إاﳌﻮزﻋﺔ اﳌﺘﻮﻗﻌﺔ  ﻟﻸرﺑﺎحﻟﺘﺒﺴﻴﻂ ﳕﻮذج اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﺎﻟﻴﺔ  : oripahS-nodroGﻃﺮﻳﻘﺔ -
اﻟﺴﻬﻢ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ  ، و ﻣﻨﻪ ﻳﻜﻮن ﻣﻌﺪل اﳌﺮدودﻳﺔ و اﻟﺬي ﳝﺜﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔgﺗﺘﺰاﻳﺪ ﻛﻞ ﺳﻨﺔ ﲟﻌﺪل ﻣﺘﻮﺳﻂ  أنﳝﻜﻦ  ﺎحاﻷرﺑ
 :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
 g+0P/iD =K
  :ﺣﻴﺚ oripahS-nodroGو ﺗﺴﻤﻰ ﻫﺬﻩ اﳌﻌﺎدﻟﺔ ﲟﻌﺎدﻟﺔ    
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  اﳌﻮزﻋﺔ اﻷرﺑﺎح: iD
 اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ: 0P
  . اﻟﺴﻮقﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ اﳌﺘﻮﻗﻊ اﻟﺴﻨﻮي ﻟﺴﻌﺮ اﻟﺴﻬﻢ ﰲ: g
اﻟﱵ  اﻷرﺑﺎحو  اﻷﺳﻬﻢاﳌﺎل ﺑﺪﻻﻟﺔ ﻋﺎﺋﺪات  رأسﻔﺔ ﺗﻘﻴﺲ ﻫﺬﻩ اﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻛﻠ :اﻟﻤﻌﺪﻟﺔ ﺑﺴﻌﺮ اﻟﺴﻬﻢ اﻷرﺑﺎحﻃﺮﻳﻘﺔ  -
ﻋﻠﻰ  اﻷرﺑﺎحاﳌﺎل ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎﳌﺒﺎﻟﻎ اﳌﻮزﻋﺔ ﻣﻦ  رأسﺗﻜﻠﻔﺔ  أن أﺳﺎسﲢﺘﻔﻆ đﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻫﺬﻩ اﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻋﻠﻰ 
ﻫﺬﻩ  أنﺳﺘﺜﻤﺎرات اﳉﺪﻳﺪة، ﺣﻴﺚ ﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎ ﰲ اﻹإاﻟﱵ ﺳﻮف ﻳﻌﺎد  اﶈﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎحﲟﻘﺪار  أﻳﻀﺎاﳌﺴﺎﳘﲔ و 
 :ﻳﺄﰐﺳﺘﺜﻤﺎرات ﺳﱰﻓﻊ ﻣﻦ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺸﺮوع و ﻣﻦ ﻣﻌﺪل رﲝﻴﺘﻪ، ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎđﺎ ﻛﻤﺎ اﻹ
  اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ/ اﳊﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ اﻟﻮاﺣﺪ  اﻷرﺑﺎح= اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢﻜﻠﻔﺔ ﺗ
 (ﻛﻠﻔﺔ اﳋﺼﻢ+  اﻹﺻﺪارﻛﻠﻔﺔ ) –ﺳﻌﺮ اﻟﺒﻴﻊ = اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ
ﻧﻪ ﻣﻦ أ إﻻ، اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢاﳌﻤﺘﺎزة ﻣﺼﺪر ﲤﻮﻳﻞ ﳚﻤﻊ ﺑﲔ ﺧﺼﺎﺋﺺ اﻟﺪﻳﻮن و  اﻷﺳﻬﻢﺗﻌﺘﱪ  :اﻟﻤﻤﺘﺎزة اﻷﺳﻬﻢﺗﻜﻠﻔﺔ . 2
 إﻻاﳌﻤﺘﺎزة ﻣﻦ ﲪﻠﺘﻬﺎ  اﻷﺳﻬﻢاﳌﻤﺘﺎزة ﻏﲑ ﳏﺪدة ﻛﺬﻟﻚ ﻻ ﺗﻠﺘﺰم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺸﺮاء  ﻟﻸﺳﻬﻢﺗﻜﻮن اﳌﺪة اﻟﺰﻣﻨﻴﺔ  أناﳌﺘﻌﺎرف ﻋﻠﻴﻪ 
   1.ﻋﻠﻰ ﻏﲑ ذﻟﻚ اﻹﺻﺪار ﻧﺼﺖ ﺷﺮوط إذا
ﺗﻜﻮن ﻋﺎدة ﻛﺒﲑة ﻧﺴﺒﻴﺎ  ﻷĔﺎ اﻷﺳﻬﻢﺗﻠﻚ  إﺻﺪارﻋﺘﺒﺎر ﻋﺎدة ﺗﻜﻠﻔﺔ اﳌﻤﺘﺎزة ﺗﺆﺧﺬ ﰲ ﻋﲔ اﻹ اﻷﺳﻬﻢ إﺻﺪارﻋﻨﺪ  إن   
 اﻷﺳﻬﻢﺗﻮزﻳﻌﺎت  أن أﻳﻀﺎاﻟﻌﺎدﻳﺔ و اﻟﱵ ﺗﻜﻮن ﻋﺎدة ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﻓﺘﻬﻤﻞ، ﻛﻤﺎ ﻳﺮاﻋﻰ ﻫﻨﺎ  اﻷﺳﻬﻢ إﺻﺪارذﻟﻚ ﺑﻌﻜﺲ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ و 
 اﳌﻤﺘﺎزة ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻷﺳﻬﻢﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎب ﻛﻠﻔﺔ  ﻟﺬﻟﻚ . 2ﻣﻴﺰة ﺿﺮﻳﺒﻴﺔ أيدة ﲟﻌﺪل ﺛﺎﺑﺖ و ﻻ ﲢﻘﻖ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﻤﺘﺎزة ﺗﻜﻮن ﻋﺎ
  :اﳌﻌﺎدﻟﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
 )F-1(mP/pD=pK
  .mPﺑﻘﻴﻤﺔ  أﻣﻮالاﻟﺴﻨﻮﻳﺔ ﻋﻠﻰ ﻛﻞ ﺳﻬﻢ ﺣﺼﻠﺖ ﻣﻨﻪ ﻋﻠﻰ  اﻷرﺑﺎح: pD
 .ﲰﻲﻦ اﻟﺴﻌﺮ اﻹﲞﺼﻢ ﻣ أوﲰﻲ ﻳﻜﻮن ﺑﺰﻳﺎدة ﻋﻦ اﻟﺴﻌﺮ اﻹ أناﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ ﳝﻜﻦ : mP
  .اﻷﺳﻬﻢ إﺻﺪارﻧﻔﻘﺎت : F
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 (اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﻷﺳﻬﻢ) اﶈﺘﺠﺰة ﺗﻌﺪ ﻛﻠﻔﺔ ﺿﻤﻨﻴﺔ ﺗﺴﺎوي اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﺎﳌﻠﻜﻴﺔ  ﺑﺎﻷرﺑﺎحﻛﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ   إن: اﻟﻤﺤﺘﺠﺰة اﻷرﺑﺎحﺗﻜﻠﻔﺔ . 3
 أنﲔ ﺣﻴﺚ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻫﻲ ﺣﻖ ﻣﻦ ﺣﻘﻮق اﳌﺴﺎﳘ. اﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﻠﺘﻮزﻳﻊ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺎﳘﲔ اﻷرﺑﺎحاﶈﺘﺠﺰة ﻫﻲ ﺟﺰء ﻣﻦ  اﻷرﺑﺎحن ﻷ
ﻗﻞ ﻣﻦ  أاﶈﺘﺠﺰة  اﻷرﺑﺎحﻛﻠﻔﺔ   أنﻣﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ، و ﺑﺼﻮرة ﻋﺎﻣﺔ  ﻤﺴﺎﳘﲔﻠدﻓﻊ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﻧﻘﺪا ﻟ اﻷرﺑﺎحﺣﺘﺠﺎز إاﻟﺒﺪﻳﻞ ﻋﻦ 
  :اﻟﻌﺎدﻳﺔ ﻟﺴﺒﺒﲔ ﺑﺎﻷﺳﻬﻢﻛﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ 
 .ﺣﺘﺠﺎزﻫﺎ ﻻ ﲣﻀﻊ ﻟﻠﻀﺮﻳﺒﺔإاﳌﻮزﻋﺔ ﲣﻀﻊ ﻟﻠﻀﺮﻳﺒﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺪﺧﻞ و ﻋﻨﺪ  اﻷرﺑﺎح إن :اﻷول -
ﺳﺘﺜﻤﺎر اﻹ إﻋﺎدةﻋﻨﺪ  أيﳜﻀﻊ ﻟﻌﻤﻮﻟﺔ اﻟﻮﺳﻄﺎء  أﻧﻔﺴﻬﻢاﳌﻮزﻋﺔ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ اﳌﺴﺎﳘﲔ  اﻷرﺑﺎحاﺳﺘﺜﻤﺎر  إﻋﺎدة إن :اﻟﺜﺎﻧﻲ -
ﺳﺘﺜﻤﺎر، ﺑﻴﻨﻤﺎ اﻟﻮﺳﻄﺎء ﻋﻨﺪ ﺗﻨﻔﻴﺬ ﻋﻤﻠﻴﺎت اﻹ إﱃﻣﺎﻟﻴﺔ ﰲ اﻟﺴﻮق اﳌﺎﱄ ﺳﻴﺪﻓﻊ اﳌﺴﺎﳘﻮن ﻣﺒﻠﻎ  أوراقﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﺷﺮاء 
 .ﻻ ﲣﺴﺮ ﻋﻤﻮﻟﺔ اﻟﻮﺳﻄﺎء ﻓﺈĔﺎاﶈﺘﺠﺰة  ﺑﺎﻷرﺑﺎحﺑﺎﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻘﻮم اﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺳﺘﺒﻌﺎد  اﻟﻌﺎدﻳﺔ ﻹ ﺑﺎﻷﺳﻬﻢﻗﻞ ﻛﻠﻔﺔ ﻣﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ أاﶈﺘﺠﺰة  اﻷرﺑﺎحاﳌﱰاﻛﻤﺔ ﻣﻦ  اﻷﻣﻮالﺳﺘﺨﺪام ﺈاﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑ أنﻫﺬا ﻣﻌﻨﺎﻩ  إن   
  1.إﻟﻴﻬﻤﺎﻛﻠﻔﺔ اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ و اﻟﻌﻤﻮﻟﺔ اﳌﺸﺎر 
  :اﶈﺘﺠﺰة ﺑﺎﳌﻌﺎدﻟﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻷرﺑﺎحﺣﺘﺴﺎب ﻛﻠﻔﺔ إو ﳝﻜﻦ    
 )B-1()T-1(eK =rK
  (.اﻟﻌﺎدﻳﺔ  اﻷﺳﻬﻢ) ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﺎﳌﻠﻜﻴﺔ : eK
 .ﻣﻌﺪل ﺿﺮﻳﺒﺔ اﻟﺪﺧﻞ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ: T
 .ﻣﻌﺪل ﻋﻤﻮﻟﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ: B
 ﻟﻸﻣﻮال اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﺳﻄﻴﺔ اﻟﻤﺮﺟﺤﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
اﳌﺎل ﻋﻨﺪ ذﻟﻚ ﻣﻌﺪل اﻟﻌﺎﺋﺪ اﳌﻄﻠﻮب ﻋﻠﻰ  رأساﻟﻌﺎدﻳﺔ ﻓﻘﻂ، ﻓﺘﻜﻮن ﺗﻜﻠﻔﺔ  اﻷﺳﻬﻢﻛﺎن ﻣﺴﺘﺜﻤﺮو اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲪﻠﺔ   إذا   
ﺧﺘﻼﻓﺎت ﰲ اﳌﺨﺎﻃﺮة، ﻳﻜﻮن ﳍﺬﻩ اﳌﺎل، و ﺑﺴﺒﺐ اﻹ رأسﳐﺘﻠﻔﺔ ﻣﻦ  أﻧﻮاﻋﺎﻣﻌﻈﻢ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﺴﺘﺨﺪم  أن إﻻ. ﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔﺣﻘ
اﳌﺎل اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ ﲢﻠﻴﻞ ﻗﺮارات ﻣﻮازﻧﺔ  رأسﺗﻜﻮن ﺗﻜﻠﻔﺔ  أنو ﳚﺐ . اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻣﻌﺪﻻت ﻋﺎﺋﺪ ﻣﻄﻠﻮﺑﺔ ﳐﺘﻠﻔﺔ اﻷوراق
  2.اﳌﺎل رأساﳌﺘﻮﺳﻂ اﳌﺮﺟﺢ ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ : و ﻧﺴﻤﻲ ﻫﺬا اﳌﺘﻮﺳﻂ اﳌﺮﺟﺢ. ﳌﻜﻮﻧﺎت اﳌﺨﺘﻠﻔﺔاﳌﺎل ﻣﺘﻮﺳﻄﺎ ﻣﺮﺟﺤﺎ ﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ا رأس
                                                             
 .423، 323، ص، ص، 9002: ، اﻻردن2، دار اﳌﺴﲑة، طﺻﺮةاﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﻌﺎ اﻹدارةﻣﻘﺪﻣﺔ ﻓﻲ درﻳﺪ ﻛﺎﻣﻞ ال ﺷﺒﻴﺐ،  1
 .174، ص، 9002: ، دار اﳌﺮﻳﺦ، اﻟﺴﻌﻮدﻳﺔاﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻹدارةﺳﺮور،  إﺑﺮاﻫﻴﻢﺳﺮور ﻋﻠﻲ : اوﺟﲔ ﺑﺮﳚﻬﺎم، ﻣﻴﺸﺎل اﻳﺮﻫﺎردت، ﺗﺮﲨﺔ 2




  1.ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻮارد ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲨﺔ ﻟﻠﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﳌﺮﺟﺢ اﳊﺴﺎﰊ اﳌﺘﻮﺳﻂ ﺑﺄĔﺎ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ فو ﻋﻠﻴﻪ ﺗﻌﺮ  
 2:اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ وﲢﺴﺐ
 ])PCV+DV(/DV[i + ])PCV+DV(/PCV[t = PMC
  : أن ﺣﻴﺚ
  .اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة وﻫﻲ اﳌﺮﺟﺤﺔ اﻟﻮﺳﻄﻴﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ:PMC
  .اﳋﺎﺻﺔ ﻟﻸﻣﻮال ﻗﻴﻤﺔ:  PCV
  .اﻟﺪﻳﻮن ﻗﻴﻤﺔ:  DV
  .اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﺗﻜﻠﻔﺔ:  t
  .اﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﰲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ ﺑﻌﺪ ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ:  i
  :اﳌﻮاﱄ ﺸﻜﻞاﻟ ﰲ ﻣﻮﺿﺢ ﻫﻮ ﻛﻤﺎ ﺑﻴﺎﻧﻴﺎ ﲤﺜﻴﻼ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﲤﺜﻴﻞ وﳝﻜﻦ  




   
 
  
 .3 ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، آﺧﺮون، و اﻟﻐﺎﱐ، ﻋﺒﺪ دادن :اﻟﻤﺼﺪر
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 .2ﺳﺎﺑﻖ، ص، ﻣﺮﺟﻊ  دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و آﺧﺮون، 2
  ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ
 i , DV
 اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ





  : MPC اﻟﻤﺎل ﻟﺮأس اﻟﻤﺮﺟﺤﺔ اﻟﻮﺳﻄﻴﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ
 ])PCV+DV(/DV[i + ])PCV+DV(/PCV[t = PMC




 ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ ﻟﻸﺻﻮل اﳌﻔﺮوض اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة"  أĔﺎ واﻟﻮاﻗﻊ رﻳﺎﺿﻴﺎ، ﺗﻌﺮﻳﻔﺎ اﳌﺎل رأس ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﺴﺎﺑﻖ اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﻌﺘﱪ   
  " . واﻟﺪﻳﻮن اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﻣﻦ ﻛﻞ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ ﲤﻮﻳﻠﻬﺎ ﰎ اﻟﱵ
 ﻟﺬﻟﻚ اﳉﻴﺪ، اﳌﺮدود ذات ﺳﺘﺜﻤﺎراتاﻹ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻜﻮﻧﻪ ﻧﻈﺮا اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﰲ ﻣﻬﻤﺎ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻣﻔﻬﻮم ﻳﻌﺘﱪ و   
  .اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻃﺮق ﰲ اﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ اﳌﻌﺎﻳﲑ أﻫﻢ ﺿﻤﻦ ﻳﻨﺪرج ﻓﻬﻮ
 اﺧﺘﻴﺎر ﰲ اﻷﻣﺜﻠﻴﺔ ﻣﻔﻬﻮم إدراك ﳝﻜﻦ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﻷﺻﻮل ﳍﺎ ﺗﺘﻌﺮض اﻟﱵ اﳌﺨﺎﻃﺮ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﳝﻜﻦ وﻋﻠﻴﻪ،   
 ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺗﺪﻧﻴﺔ ﲢﺎول أدق وﺑﺸﻜﻞ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، أﳕﺎط ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲨﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮ ﺗﺪﻧﻴﺔ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﻌﻰ ﺣﻴﺚ اﳌﺎﱄ، اﳍﻴﻜﻞ
  1 . اﻹﻣﻜﺎن ﻗﺪر اﳌﺎل رأس
 أﻣﺜﻞ ﻣﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ ﺳﺘﻬﺪافإ إﱃ ﲤﻴﻞ اﻟﱵ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﺗﻴﺠﻴﺎﺳﱰ إ ﺎﻣﺴﻌ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻣﻔﻬﻮم ﺳﺘﻌﻤﺎلإ ﻳﻌﺪ ﻋﺎﻣﺔ وﺑﺼﻔﺔ   
  .اﳌﺨﺎﻃﺮة ﻣﻦ اﻟﺘﻘﻠﻴﻞ ﻗﺼﺪ ﳝﻜﻦ ﻣﺎ أدﱏ اﳌﺎل ﻟﺮأس اﳌﺮﺟﺤﺔ اﻟﻮﺳﻄﻴﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﳚﻌﻞ
  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺮﻓﻊ :ﻟﺚاﻟﺜﺎ اﻟﻤﻄﻠﺐ
ﻋﺘﻤﺎد ﺑﺰﻳﺎدة اﻹ اﻷرﺑﺎحاد اﻟﻨﻘﺼﺎن وﻓﻖ اﻟﻄﺮﻳﻘﺔ اﻟﱵ ﻳﺘﻢ ﻓﻴﻬﺎ ﺗﻜﻮﻳﻦ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ، ﺣﻴﺚ ﺗﺰد أواﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻟﺰﻳﺎدة  أرﺑﺎح ﺗﺘﺄﺛﺮ   
ﻣﻦ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﺑﺎﻟﺮواﻓﻊ  أﻛﺜﺮ أوﺳﺘﺨﺪام ﻧﻮع إﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﻣﺰدﻫﺮة ﰲ اﻟﺴﻮق، ﺣﻴﺚ ﳝﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ إﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮوض ﰲ ﻇﺮوف 
  2.اﳌﺎﻟﻴﺔ و اﻟﺘﺨﻠﺺ ﻣﻦ ﺧﻄﺮ اﻟﺘﺼﻔﻴﺔ أزﻣﺘﻬﺎﻟﻠﺨﺮوج ﻣﻦ 
  اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺮﻓﻊ ﻣﻔﻬﻮم :اﻷول اﻟﻔﺮع
ﻛﺘﻠﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ و   إزاﺣﺔاﻟﺮاﻓﻌﺔ اﻟﻔﻴﺰﻳﺎﺋﻴﺔ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻀﺨﻴﻢ اﻟﻘﻮة اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ  أنﻣﻦ ﻋﻠﻢ اﻟﻔﻴﺰﻳﺎء، ﺣﻴﺚ  ﻣﺄﺧﻮذاﻟﺮﻓﻊ ﻣﻔﻬﻮم    
اﻟﻔﻮاﺋﺪ )  زدﻳﺎد ذراع اﻟﻘﻮة و ﻫﻮ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔﺈاﻟﺮاﻓﻌﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻀﺨﻴﻢ اﻟﻌﺎﺋﺪ ﺑ ن، إذﻟﻚ ﺑﺰﻳﺎدة ذراع اﻟﻘﻮة
  3(.اﳌﻤﺘﺎزة  اﻷﺳﻬﻢاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻋﻠﻰ ﲪﻠﺔ  اﻷرﺑﺎحاﻟﻨﺎﲡﺔ ﻋﻦ اﻟﺪﻳﻦ، و ﺗﻮزﻳﻌﺎت 
ﰲ اﻟﻌﻮاﺋﺪ  اﻟﺘﺄﻛﺪو ﻳﻘﺼﺪ ﺑﻪ ﻋﺪم  اﻷﻋﻤﺎلﺧﻄﺮ : ﻧﻔﺮق ﺑﲔ ﻧﻮﻋﲔ ﻣﻦ اﳋﻄﺮ أنو ﻗﺒﻞ اﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ، ﻳﻨﺒﻐﻲ    
اﻟﺬي ﻳﱰﺗﺐ ﻋﻠﻰ  اﻹﺿﺎﰲاﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﳋﺎﺻﺔ ﲟﺆﺳﺴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ، و اﳋﻄﺮ اﳌﺎﱄ اﻟﺬي ﻫﻮ اﳋﻄﺮ  أو اﻷﺻﻮلاﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ 
   4.ﺎﱄﺳﺘﺨﺪام اﻟﺮﻓﻊ اﳌإ
                                                             
  .3ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و اﺧﺮون،  1
 .822، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖﻋﻠﻲ ﻋﺒﺎس،  2
 .544، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، آﺧﺮونﻋﺪﻧﺎن ﺗﺎﻳﻪ اﻟﻨﻌﻴﻤﻲ و  3
 . 442ﺳﻨﺔ اﻟﻨﺸﺮ ﻏﲑ ﻣﺬﻛﻮرة، ص، : ، اﻟﺪار اﳉﺎﻣﻌﻴﺔ، ﻣﺼﺮاﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻹدارةﳏﻤﺪ ﺻﺎﱀ اﳊﻨﺎوي، رﲰﻴﺔ زﻛﻲ ﻗﺮﻳﺎﻗﺺ،  4




ﺣﺘﻴﺎﺟﺎēﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ إﻗﱰاض ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ و اﳌﺼﺮﻓﻴﺔ ﰲ ﺳﺪ ﻋﺘﻤﺎد اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﻹإﻳﻘﺼﺪ ﺑﺎﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﻫﻮ    
ﳑﺘﺎزة ﻟﺴﺪ  أﺳﻬﻤﺎﻛﺎﻧﺖ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻄﺮح   إذا أﻣﺎاﳌﺪﻓﻮﻋﺔ،  أوﺗﻜﻮن اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﰲ ﻫﺬﻩ اﳊﺎﻟﺔ ﻫﻲ اﻟﻔﻮاﺋﺪ اﳌﺪﻳﻨﺔ 
اﳌﺴﺎﳘﲔ اﳌﻤﺘﺎزﻳﻦ،  إﱃاﳌﻤﺘﺎزة اﻟﱵ ﺳﺘﻘﻮم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺪﻓﻌﻬﺎ  اﻷﺳﻬﻢ أرﺑﺎحن اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻫﻨﺎ، ﻫﻲ ﺈﺎت ﻓﺣﺘﻴﺎﺟﻫﺬﻩ اﻹ
  1.ﻣﻀﻤﻮﻧﺔ و ﳏﺪدة ﺣﺴﺐ ﻣﺎ ﻧﺺ ﻋﻠﻴﻪ ﻗﺎﻧﻮن اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﺄرﺑﺎحاﳌﻤﺘﺎزة ﺗﺘﻤﺘﻊ  اﻷﺳﻬﻢن ﻷ ذﻟﻚو 
ﻗﱰاض، ﻴﻒ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ أو أﻣﻮال اﻹﺳﺴﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ زﻳﺎدة اﻟﺘﻜﺎﻟإن ﲢﻠﻴﻞ اﻟﺮﻓﻊ ﻋﺒﺎرة ﻋﻦ اﳌﺪى اﻟﺬي ﳝﻜﻦ ﺑﻪ زﻳﺎدة اﻷرﺑﺎح ﰲ اﳌﺆ   
  :ﻳﻘﺴﻢ إﱃ ﺛﻼﺛﺔ أﻗﺴﺎمو 
  اﻟﺮﻓﻊ اﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻲ -
  اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ -
  2اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺸﱰك -
 إذا ﳑﺎ اﻟﺘﺄﻛﺪ إﱃ اﳌﺎﱄ اﻟﺮﻓﻊ ﲢﻠﻴﻞ ﻳﻬﺪف و. ﺑﻮاﺳﻄﺔ ﻗﺮوض ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺑﺘﻤﻮﻳﻞ ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﻗﺎﻣﺖ ﻛﻠﻤﺎ اﳌﺎﱄ اﻟﺮﻓﻊ ﳛﺪث   
 ﻛﻞ ﺑﲔ ﻮزعﻳ ﺳﻮف اﻟﺬي اﳌﺒﻠﻎ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻓﺘﻌﺘﱪ. ﻗﱰاضاﻹ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺗﻐﻄﻲ أرﺑﺎح ﻖﲢﻘﻴ ﻋﻠﻰ ﻗﺎدرة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﺎﻧﺖ
  :اﳌﻮاﱄ اﻟﺸﻜﻞ ﰲ ﻣﻮﺿﺢ ﻫﻮ ﻛﻤﺎ ، 3اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ اﻷرﺑﺎح و اﻟﻀﺮاﺋﺐ و اﻟﻔﻮاﺋﺪ ﻣﻦ







                                                                     
  .9 ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ آﺧﺮون، و اﻟﻐﺎﱐ، ﻋﺒﺪ دادن :اﻟﻤﺼﺪر
                                                             
 .682، ص، 1002: ، دار اﻟﱪﻛﺔ، اﻻردنو اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻹدارة، آﺧﺮونﺎر و رﺷﺎد اﻟﻌﺼ 1
 .972، ص، 0002: ، دار اﻟﻔﻜﺮ، اﻻردناﻹدارة و اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲﻫﻴﺜﻢ ﳏﻤﺪ اﻟﺰﻋﱯ،  2
 .9دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و اﺧﺮون، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  3
 
















 اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺪرة ﻋﺪم ﺣﺘﻤﺎلإ ﻋﻦ ﻧﺎﲡﺔ ﻣﺎﱄ رﻓﻊ ﳐﺎﻃﺮة ﺗﺘﺤﻤﻞ ﺳﻮف اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺄن أﻋﻼﻩ اﻟﺸﻜﻞ ﺧﻼل ﻣﻦ ﻳﺘﻀﺢ   
، ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻋﻠﻰ ﺳﻠﱯ ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ أﺛﺮ ﻜﻮنﻳ ﰒ وﻣﻦ ﻗﱰاض،اﻹ ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲡﺔ اﻟﻔﻮاﺋﺪ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﶈﻘﻘﺔ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ
 ﻳﻔﱰض واﻟﺪﻳﻮن اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﻣﻦ ﲟﺰﻳﺞ ﲤﻮﻳﻠﻪ ﰎ اﻟﺬي ﻗﺘﺼﺎدياﻹ اﻷﺻﻞ ﻓﺈن اﳌﺮدودﻳﺔ، ﲟﻔﻬﻮم ذﻟﻚ ﻋﻦ اﻟﺘﻌﺒﲑ ﺣﺎوﻟﻨﺎ ﻓﻠﻮ
 ﺧﺎﺻﺔ، ﺑﺼﻔﺔ اﻟﺪﻳﻮن ﻓﻮاﺋﺪ ﰲ و ﻋﺎﻣﺔ ﺑﺼﻔﺔ اﳌﺎل رأس ﺗﻜﻠﻔﺔ ﰲ واﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ـ ﲤﻮﻳﻠﻪ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺗﻔﻮق ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔإ ﻣﺮدودﻳﺔ ﺳﻴﻮﻟﺪ أﻧﻪ
 اﻟﺮﻓﻊ ﺑﻔﻀﻞ وذﻟﻚ ﻗﺘﺼﺎدي،اﻹ اﻷﺻﻞ ﻣﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل ﺗﻔﻮق ﺧﺎﺻﺔ أﻣﻮال ﻣﺮدودﻳﺔ ﺳﺘﺤﻘﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺈن ﻛﺬﻟﻚ، ﺣﺼﻞ اﻓﺈذ
 اﳌﺮدودﻳﺔ ﻋﻠﻰ إﳚﺎﰊ أﺛﺮ ﺳﺘﺪاﻧﺔﻟﻺ أﻧﻪ ﻧﻘﻮل ﻋﻨﺪﺋﺬ. اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺎل رأس ﰲ اﳌﺴﺎﳘﲔ رﲝﻴﺔ ﻋﻠﻰ إﳚﺎﺑﺎ ﺳﻴﻨﻌﻜﺲ ﻣﺎ وﻫﻮ اﳌﺎﱄ،
  . ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻟﻴﺔاﳌﺎ
  :  اﻟﺸﻜﻞ ﻣﻦ ﺗﻜﺘﺐ اﳌﺎﱄ اﻟﺮﻓﻊ وأﺛﺮ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺮدودﻳﺔ ﺑﲔ اﻟﻌﻼﻗﺔ إن
  . PC/D)i – eR( + eR = fR
  .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل ﲤﺜﻞ eR  اﻟﺮاﻓﻌﺔ، أﺛﺮ PC/D.)i – eR( اﻟﻨﺴﺒﺔ ﲤﺜﻞ ﺣﻴﺚ   
اﻟﻌﺎدﻳﺔ اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﺗﻐﲑ ﳏﺪدة  اﻷﺳﻬﻢﺘﺎﺣﺔ ﳊﻤﻠﺔ اﳌ اﻷرﺑﺎحﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻐﲑ ﰲ  أĔﺎدرﺟﺔ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﺗﻌﺮف ﻋﻠﻰ  أنﺣﻴﺚ    
 وﻣﻌﺪل اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺮاﻓﻌﺔ أﺛﺮ ﻣﻦ ﻟﻜﻞ اﳉﱪي اĐﻤﻮع ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻓﺈن ﻣﻨﻪ و 1. ﰲ اﻟﺪﺧﻞ ﻗﺒﻞ اﻟﻔﻮاﺋﺪ و اﻟﻀﺮاﺋﺐ
  .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﳌﺮدودﻳﺔ
  .رﻳﺎﺿﻴﺎ ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ اﻟﱪﻫﺎن ﳝﻜﻨﻨﺎ ﺣﻴﺚ وﳏﻘﻖ، ﻣﻨﻄﻘﻲ ذﻟﻚ أن ﺳﻨﺠﺪ اﻟﺴﺎﺑﻖ اﻟﺸﻜﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺗﻠﻚ أﺳﻘﻄﻨﺎ وإذا   
. اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال اﳌﺮدودﻳﺔ و اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺮاﻓﻌﺔ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،اﻹ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻦ ﻛﻞ ﺑﲔ اﻟﺮﻳﺎﺿﻴﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ إدراك اﻟﺼﺪد ﻫﺬا ﰲ ﳝﻜﻨﻨﺎ   
 ﻳﺴﻤﺢ أي ،(ﳚﺎﰊإ) ﻣﻔﻀﻞ ﻣﺎﱄ رﻓﻊ ﲢﻘﻴﻖ إﱃ ﺗﺴﻌﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﻓﱰاضﺈوﺑ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،اﻹ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل ﺛﺒﺎت ﻓﱰاضﺈﻓﺒ
 اﻟﺮاﻓﻌﺔ) اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻧﺴﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻐﻴﲑ إﺣﺪاث ﻓﺘﺤﺎول ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،اﻹ ﻣﺮدودﻳﺘﻬﺎ ﻣﻦ أﻋﻠﻰ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﺮدودﻳﺔ ﺑﺘﺤﻘﻴﻖ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
 ﺛﺎﺑﺖ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔإ ﻣﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل ﻣﻦ ﻧﻄﻼﻗﺎإ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻦ ﻣﻌﻴﻨﺎ ﻣﻌﺪﻻ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻬﺪف آﺧﺮ، ﲟﻌﲎ. PC/ D( اﳌﺎﻟﻴﺔ
  :ﻳﻠﻲ ﻛﻤﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻟﻠﻤﺮدودﻳﺔ داﻟﺘﲔ ﻟﺪﻳﻨﺎ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻟﺪﻳﻨﺎ ﻓﻴﻜﻮن. ﻐﲑﻣﺘ ﺳﺘﺪاﻧﺔإ وﻣﻌﺎﻣﻞ
 )1( ..……………  ] PC/D [  f = fR
 )2(………  ]PC/D)i – eR([ u = fR
 اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ اﻟﺪاﻟﺔ ﺗﻌﲏ ﻛﻤﺎ ، PC/D اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﺎﺑﻊ ﻣﺘﻐﲑ ﻫﻮ  fR  اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل أن اﻷوﱃ اﻟﺪاﻟﺔ ﺗﻌﲏ ﺣﻴﺚ   
  .PC/D)i – eR  ( اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺮاﻓﻌﺔ ﻷﺛﺮ ﺗﺎﺑﻊ ﻣﺘﻐﲑ ﻫﻮ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﳌﺮدودﻳﺔا ﻣﻌﺪل أن
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 أن ﳝﻜﻨﻨﺎ ﻓﺈﻧﻪ D ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﺣﺠﻢ ﺣﺴﺐ ﺗﺘﻐﲑ i ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ ﺗﻜﻠﻔﺔ وأن ﺛﺎﺑﺖ eR ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻌﺪل أن ﲟﺎ و   
  :ﻫﻮ ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ وﺑﺮﻫﺎﻧﻨﺎ ،(2) و( 1) اﻟﺪاﻟﺘﲔ ﻣﻦ ﻓﻘﻂ واﺣﺪة داﻟﺔ دراﺳﺔ ﻋﻠﻰ ﻓﻘﻂ ﻧﻘﺘﺼﺮ
 ] PC/D [  f = fR
 ]PC/D)i – eR([ u = fR
 ]PC/D)i – eR([ u = ] PC/D [  f 
  1. u اﻟﺪاﻟﺔ أو f اﻟﺪاﻟﺔ ﺳﺘﺨﺪﻣﻨﺎإ ﺳﻮاء اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ، ﻧﻔﺲ إﱃ ﻧﺼﻞ ﺳﻮف أﻧﻨﺎ أي   
 ﺔﻧﺴﺒ ﻓﺈن اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺗﺘﺤﻤﻠﻬﺎ اﻟﱵ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎرﻳﻒ ﺣﺠﻢ ﰲ ﺑﺰﻳﺎدة ﻣﺘﺒﻮﻋﺔ ﺗﻜﻮن اﻟﺪﻳﻮن ﺣﺠﻢ ﰲ اﻟﺰﻳﺎدة ﻛﻮن ﻣﻦ ﻧﻄﻼﻗﺎإ   
 اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺑﲔ اﳌﻘﺎرﻧﺔ ﻋﻨﺪ ﻣﺒﺎﺷﺮ ﻏﲑ ﺑﺸﻜﻞ ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ درﺟﺔ ﺑﻘﻴﺎس ﺗﺴﻤﺢ اﻷﻋﻤﺎل رﻗﻢ إﱃ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎرﻳﻒ
 ﻧﻮﻋﻴﺔ ﺣﺴﺐ ،%40 و%  30 ﺣﺪود ﰲ ﻣﻘﺒﻮﻟﺔ ﺗﻜﻮن ﺣﻴﺚ ﳍﺎ، ﳕﻮذﺟﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﺣﺪدت ﻗﺪ و ،اﻟﻘﻄﺎع ﻧﻔﺲ ﰲ اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ
 2.ﺻﻨﺎﻋﻴﺔ أو ﲡﺎرﻳﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ،
  3:ﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﲟﺴﺎﻋﺪة ﻣﻀﺎﻋﻒ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ، و اﻟﺬي ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﺸﻜﻞ اﻟﺘﺎﱄو ﳝﻜﻨﻨﺎ ﺣﺴﺎب اﻟ   
 EB/EB / NB/NB =FLM
 اﻟﺘﻐﲑ ﰲ اﻟﻌﺎﺋﺪ اﻟﺼﺎﰲ: NB/NB
  ﺳﺘﻐﻼلاﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﻋﺎﺋﺪ اﻹ: EB/EB
  .ﻓﻌﻼ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻳﺔﻣﺮدود إﱃ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻳﱰﺟﻢ ﺳﻮف اﻟﺬي اﳌﻘﺪار ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﺮاﻓﻌﺔ أﺛﺮ أن إﱃ أﺧﲑا ﳔﻠﺺ   
  4اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ ﻛﺈﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺮﻓﻊ : اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 ﺘﺤﻘﻴﻖﻟ وذﻟﻚ ،ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﲡﺎرﻳﺔ ودﻳﺔدﻣﺮ  ﻌﺪﻻتﲟ ﺗﺘﻤﻴﺰ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﻨﺘﻬﺠﻬﺎ ﻣﺎﻟﻴﺔ، إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻋﺒﺎرة ﻋﻦ  اﳌﺎﱄ اﻟﺮﻓﻊ   
 ﺎﻟﻴﺔاﳌ ﺘﻐﲑاتاﳌ ﺑﻌﺾ ﻣﺮاﻗﺒﺔ ﰲ ﳌﺆﺳﺴﺔا ﻛﻔﺎءةﻣﺪى   ﻋﻠﻰ اﳌﺎﱄ اﻷداء ﺘﻮﻗﻒﺣﻴﺚ ﻳ ،اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻣﻦ ﻋﺎﱄ ﻣﺴﺘﻮى
  .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ اﻟﺴﻴﺎﺳﺔ ﻳﻌﻜﺲ اﻟﺬي اﳌﺎﱄ، اﳍﻴﻜﻞ ﻬﺎأﳘ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،اﻹو 
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 أﳘﻴﺔ ﻪ ﺗﺘﻀﺢﻣﻨ و ،اﻟﺰﻣﻦ ﻣﻦ ﻣﺪة ﺑﻌﺪ إﻻ اﻷﺛﺮ ﻫﺬا ﻳﻈﻬﺮ ﻻو ﻋﺎدة  اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻣﺮدودﻳﺔ ﻋﻠﻰ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ أﺛﺮ ﱪزﻴﻓ   
 اﳌﺎﱄ، اﻷداء ﻣﻦ ﻣﻌﲔ ﻣﺴﺘﻮى اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﺘﻬﺪافإ ﻋﻨﺪ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و، ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﱄ ﻴﻜﻞاﳍ ﺧﺘﻴﺎرإ ﰲ اﻷﻣﺜﻠﻴﺔ ﻣﻔﻬﻮم ﺳﺘﺨﺪامإ
 إﳚﺎد ﳏﺎوﻟﺔ و ،ﻣﺮدودﻳﺔ ذات ﺳﺘﺨﺪاﻣﺎتإ إﱃ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻷﻗﻞ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻮارد ﳐﺘﻠﻒ ﺑﺘﻮﺟﻴﻪ ﻛﻔﻴﻠﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺗﻨﺘﻬﺞ أن ﳍﺎ ﻻﺑﺪ
 ﺧﺰﻳﻨﺔ أزﻣﺔ إﱃ ﺣﺘﻤﺎ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﻴﺆدي ﺑﺬﻟﻚ اﻹﺧﻼل ﻷن ﱄ،اﳌﺎ اﻟﺘﻮازن ﲢﻘﻴﻖ đﺪف ﺳﺘﺨﺪاﻣﺎēﺎ،إو  ﻣﻮاردﻫﺎ ﺑﲔ ﺗﻘﺎﺑﻞ
  .اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ اﻟﺴﻴﺎﺳﺔ ﰲ اﳋﻄﺄ ﺳﺒﺒﻬﺎ
 وﰲ ،اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﰲ ﻋﻮاﻣﻞ ﻋﺪة ﺗﺴﺎﻋﺪ ﺣﻴﺚ اﳌﺎﱄ، اﳍﻴﻜﻞ ﻋﻠﻰ ﻳﻌﺘﻤﺪ زﻣﻨﻴﺔ ﻓﱰة ﰲ اﳌﺎﱄ اﻟﺮﻓﻊ زﻳﺎدة إن   
  .واﳌﺴﲑﻳﻦ اﳌﻘﺮﺿﲔ ﲔ،اﳌﺴﺎﳘ ﻣﻦ ﻛﻞ ﻧﻈﺮ وﺟﻬﺎت ﻣﺮاﻋﺎة ﻣﻦ ﻻﺑﺪ اﻹﻃﺎر ﻫﺬا
 ﳔﻔﺎضإ أن ﻛﻤﺎ اﻷﺻﻮل، رﲝﻴﺔ رﺗﻔﺎعإ ﺟﺮاء أﻛﱪ، ﻧﺘﺎﺋﺞ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل ﰲ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻧﺴﺒﺔ رﺗﻔﺎعإ ﻳﺴﺎﻋﺪ: اﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻮن. 1
 ﳝﻜﻦ، ﻣﺎ أﻗﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﺗﻜﻮن أن ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺎﳘﻮن وﳛﺮص. أﻗﻞ ﻋﻮاﺋﺪ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل إﱃ ﻳﺆدي اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻧﺴﺒﺔ
  .اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال ﻫﻴﻜﻞ ﺟﺎﻧﺐ ﻋﻠﻰ ēﻢﻫﺘﻤﺎﻣﺎإ ﻛﻞ وﺗﻨﺼﺐ
  اﻟﺪاﺋﻤﺔ اﻷﻣﻮال/  اﳋﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال                 :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﻗﻴﺎس ﻳﺘﻢ وﻋﻠﻴﻪ،   
 إﳚﺎد ﻳﺼﻌﺐ ﳑﺎ اﻷﻗﺼﻰ؛ ﺣﺪﻫﺎ ﲡﺎوزت ﻗﱰاضاﻹ ﻃﺎﻗﺔ أن ﻳﻌﲏ ﻓﻬﺬا ،½ ﻣﻦ أﻗﻞ اﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﻛﺎﻧﺖ إذا: اﻟﻤﻘﺮﺿﻮن. 2
 ﳔﻔﺎضإ إﱃ ﻳﺆدي اﻟﺬي اﻷﻣﺮ اﳋﺎﺻﺔ، أﻣﻮاﳍﺎ ﰲ اﻟﺰﻳﺎدة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻳﺘﺤﺘﻢ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ، ﻫﺬﻩ ﻣﻦ وﻟﻠﺨﺮوج. ﺟﺪد ﻣﻘﺮﺿﲔ
  .اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻧﺴﺒﺔ
 ﻋﻠﻰ أﻳﻀﺎ ﻳﻨﺼﺐ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻫﺘﻤﺎمإ ﻓﺈن اﳌﺆﺳﺴﺔ، داﺧﻞ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﲜﻮاﻧﺐ واﳌﻘﺮﺿﲔ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻫﺘﻤﺎمإ ﻏﺮار ﻋﻠﻰ :اﻟﻤﺴﻴﺮون. 3
 ﻣﺴﲑﻳﻦ ﻛﺎﻧﻮا ﺳﻮاء) اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻟﺪﺧﻮل ﻣﺼﺪرا ﲤﺜﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷن اﳌﺘﺒﻌﺔ، اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺎﺳﺔاﻟﺴﻴ وﻛﺬﻟﻚ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﻣﺪى










  اﻷول اﻟﻔﺼﻞ ﺧﻼﺻﺔ
 أﺷﻜﺎل ﲨﻴﻊ ﳝﺜﻞ اﻟﺬي اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﲟﻔﻬﻮم ﺑﺪاﻳﺔ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﲟﺎﻫﻴﺔ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ اﻟﻨﻘﺎط أﻫﻢ إﱃ ﺗﻄﺮﻗﻨﺎ اﻟﻔﺼﻞ ﻫﺬا ﺧﻼل   
و وﺿﺤﻨﺎ اﻟﻔﺮق ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ  ، اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻞ أو اﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑة ﻣﺼﺎدر ﻦﻣ ﺳﻮاء أﻳﻀﺎ و ﻣﻘﱰﺿﺔ أو ﳑﺘﻠﻜﺔ ﺳﻮاء اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ وأﻧﻮاع
س اﳌﺎل أاﳌﺎﱄ و ﻫﻴﻜﻞ رأس اﳌﺎل، ﺣﻴﺚ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻳﺘﻜﻮن ﻣﻦ ﲨﻴﻊ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ و ﻗﺼﲑة ﰲ ﺣﲔ ﻫﻴﻜﻞ ر 
ﻣﻦ  اﳌﺎﱄ ﺑﲔ اﳌﺆﺳﺴﺎت، و اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ اﶈﺪدات اﳍﻴﻜﻞ ﻣﻜﻮﻧﺎت ﰲ ﺧﺘﻼفﺎب اﻹﺳﺒأ ﺑﻴﻨﺎ و. ﺟﻞﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻗﺼﲑة اﻷ
 اﻷﻣﻮال أﻧﻮاع ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻦ ﻋﺘﺒﺎراﻹ ﺑﻌﲔ أﺧﺬﻫﺎ ﳚﺐاﻟﱵ  ﻌﻮاﻣﻞو ﻫﻲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟ ﳏﺪدات ﺧﺎرﺟﻴﺔ و ﳏﺪدات داﺧﻠﻴﺔ
 ﺟﻞﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ و اﻟﻘﺼﲑة اﻷﱃ ﻣﻜﻮﻧﺎت اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و دراﺳﺔ إ، و ﻛﺬﻟﻚ ﺗﻄﺮﻗﻨﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﰲ اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ
 ﳐﺘﻠﻒ ﺳﺘﻌﺮاضإ ﰎ ﻗﺪ و .ﻣﺘﻌﺪدة ﻣﺼﺎدر ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﰲ ﲢﺘﺎﺟﻬﺎ اﻟﱵ اﻷﻣﻮال ﺗﻮﻓﲑ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت ﳝﻜﻦ ﺣﻴﺚ ،ﻧﺘﻴﺠﺔ
ﺎﱄ، ﺮﻳﺎت اﳌﻔﺴﺮة ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ اﳌﻨﻈﱃ اﻟإﺑﻌﺪ اﻟﺘﻄﺮق  .اﳊﺪﻳﺜﺔاﻟﻨﻈﺮﻳﺎت ﱃ إﻣﻦ اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ  ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت
  .ﳐﺘﻠﻒ اﻟﻨﺴﺐ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ اﻟﱵ ﺗﻮﺿﺢ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺣﺪدﻧﺎ
 ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪرة ﻓﺈن وﻋﻠﻴﻪ،. ﻣﻌﲔ ﻣﺎﱄ ﳍﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرﻫﺎإ ﻋﻨﺪ إﻗﺼﺎؤﻫﺎ، ﳝﻜﻦ ﻻ اﻟﱵ اﻟﻘﻴﻮد ﻣﻦ ﲨﻠﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻣﺎم نإ   
 ﺗﺒﻌﺎ اﳌﺎﱄ، ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ ﰲ ﺗﻌﺪﻳﻞ إﱃ ﲝﺎﺟﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ نﺗﻜﻮ  ﻓﻘﺪ.  ﻛﻔﺎءēﺎ ﻋﻠﻰ دﻟﻴﻞ ﻫﻮ ﻣﻌﻬﺎ واﻟﺘﻜﻴﻒ اﻟﻘﻴﻮد ﺗﻠﻚ ﻣﻮاﺟﻬﺔ
 أﻣﻮاﳍﺎ ﰲ زﻳﺎدة إﺣﺪاث ﺑﻌﺪ إﻻ ذﻟﻚ، ﳝﻜﻨﻬﺎ ﻻ ورﲟﺎ اﻟﺪﻳﻮن، ﻣﻦ ﻣﻌﲔ ﻗﺪر ﻋﻠﻰ ﺑﺎﳊﺼﻮل وذﻟﻚ ﻣﻌﻴﻨﺔ، ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻟﺴﻴﺎﺳﺔ
 ﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻟﻗﺘﺼﺎدي ﲣﺎذ ﻗﺮار اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﻓﺎﻷﺻﻞ اﻹﻣﻌﻴﺎرا أﺳﺎﺳﻴﺎ ﻹ اﻟﱵ ﺗﻌﺘﱪ ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل ﻣﻦ ﺑﲔ ﻫﺬﻩ اﻟﻘﻴﻮد ،اﳋﺎﺻﺔ
ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﺗﻐﻄﻲ ﻋﻠﻰ اﻷﻗﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ أو ﺳﻌﺮ اﻷﻣﻮال، إاﳌﻤﻮل ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﻛﻞ ﻣﻦ اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ واﻟﺪﻳﻮن، ﻻﺑﺪ أن ﳛﻘﻖ ﻣﺮدودﻳﺔ 
ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻷدﱏ اﳌﻔﺮوض  وذﻟﻚ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل، وﻋﻠﻴﻪ، ﳝﻜﻦ اﻟﻘﻮل ﺑﺄن ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﳌﺎل ﻋﺒﺎرة ﻣﻌﺪل اﳌﺮدودﻳﺔ اﻹ
  .ﻗﺘﺼﺎدي ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻋﻠﻰ اﻷﺻﻞ اﻹ
ﻛﻤﺎ ﺗﺒﲔ أن اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ذو ﺗﺄﺛﲑ ﻣﺰدوج ﻋﻠﻰ اﳌﺮدودﻳﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻨﺠﺎح اﳌﺆﺳﺴﺔ وﳕﻮﻫﺎ ﻣﺮﻫﻮن ﲟﺪى ﻗﺪرēﺎ ﻋﻠﻰ    
ﺳﺘﺪاﻧﺔ، وﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﺆدي ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ إﱃ ﲢﻘﻴﻖ رﻓﻊ ﻣﺎﱄ ﻣﻔﻀﻞ، وﺑﺬﻟﻚ ﲢﻘﻴﻖ ﻣﻌﺪﻻ ﻣﻦ اﳌﺮدودﻳﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﻳﻐﻄﻲ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻹ
   .اﻓﻌﺔ إﳚﺎﺑﻴﺎ ﻋﻠﻰ اﳌﺮدودﻳﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ، وﻣﻦ ﰒ ﲢﻘﻴﻖ ﻣﺴﺘﻮى ﻣﻌﲔ ﻣﻦ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﺪاﺧﻠﻲﻳﻜﻮن أﺛﺮ اﻟﺮ 









 ﲣﺎذإ ﰲ اﳌﺨﺎﻃﺮة ﻣﺴﺘﻮى رﺗﻔﺎعﺈﻓ ،ﺣﺘﻤﻴﺔ ﺿﺮورة ﻫﻮ ﺑﻞ ،اﳌﺆﺳﺴﺎت أﻣﺎم ﺧﺘﻴﺎرﻳﺎإ أﻣﺮا ﻟﻴﺲﰲ اﻟﻮﻗﺖ اﳊﺎﱄ  اﻟﺘﻐﻴﲑ إن   
 ﲡﺎﻩاﻹ ﳕﻮ إﱃ ذﻟﻚ أدى اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ، اﻟﺘﻄﻮر و اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺣﺪة زﻳﺎدة إﱃ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ اﳋﺎﻃﺌﺔ اﻟﻘﺮارات ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺿﺨﺎﻣﺔ و اﻟﻘﺮارات،
 ﻋﻠﻰ اﳊﻔﺎظ و اﻟﺬاﺗﻴﺔ إﻣﻜﺎﻧﻴﺎēﺎ ﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ذﻟﻚ و اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﻟﺘﺨﻄﻴﻂ ﻣﻨﻬﺞ ﺗﺒﲏ ﺟﻞأ ﻣﻦ أﻧﻮاﻋﻬﺎ ﺑﻜﺎﻓﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻟﺪى
  .دﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻲ ﳏﻴﻂ ﻇﺮوف ﻇﻞ ﰲ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻗﺪرēﺎ
 اﻷﺳﺎﺳﻲ اﳌﺮﺗﻜﺰ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﻳﺸﻜﻞ و ،ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻛﺒﲑة ﺑﺄﳘﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻮﺿﻮع ﳛﻈﻰ و   
 ﻣﺎﻫﻴﺔ إﱃ اﻟﻔﺼﻞ ﻫﺬا ﰲ ﺳﻨﺘﻄﺮق و .اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻟﻺدارة اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﳌﻬﺎم ﻣﻦ ﻓﻬﻮ ﻟﺬﻟﻚ ﻓﺸﻠﻬﺎ، أو اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻨﺠﺎح
 اﳌﺒﺎﺣﺚ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر و اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺑﲔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺗﺒﻴﺎن و  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر و اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
  : اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
 .ﲡﻴﺔ اﳌﻔﺎﻫﻴﻢ اﻟﻘﺎﻋﺪﻳﺔ ﻟﻺﺳﱰا :اﻷول اﳌﺒﺤﺚ
 .و ﺗﻘﻴﻴﻤﻬﺎ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﳋﻴﺎرات  :اﻟﺜﺎﱐ اﳌﺒﺤﺚ





















  اﻟﻤﻔﺎﻫﻴﻢ اﻟﻘﺎﻋﺪﻳﺔ ﻟﻺﺳﺘﺮاﺗﺠﻴﺔ: اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻷول
 اﳌﻔﻜﺮﻳﻦ و اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﲔ ﻓﺎﻟﻌﺴﻜﺮﻳﲔ ،اﻷﻋﻤﺎل رﺟﺎل و اﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﳐﺘﻠﻒ ﻫﺘﻤﺎمإ اﻟﺰﻣﻦ ﻋﱪ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺳﺘﻘﻄﺒﺖإ   
 اﻹداري اﻟﻔﻜﺮ ﺗﻄﻮر ﻣﺮاﺣﻞ ﺷﻬﺪت ﻗﺪ و اﳊﻴﺎة، اﺣﻲﻧﻮ  ﳐﺘﻠﻒ ﻳﻠﻤﺲ ﻟﻜﻮﻧﻪ اﳌﺼﻄﻠﺢ đﺬا ﻫﺘﻤﻮاإ ﻏﲑﻫﻢ و ﻗﺘﺼﺎدﻳﲔاﻹ
 اﻟﻮاﻗﻊ رضأ إﱃ ﺆﺳﺴﺎتاﳌ ﻗﺒﻞ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺎ ﺗﺮﲨﺘﻬﺎ ﺳﺒﻞ و اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻔﻬﻮم ﲢﺪﻳﺪ ﲡﺎﻩﺈﺑ ﺗﺮﻛﺰت ﻋﺪﻳﺪة أﲝﺎث و ﻛﺘﺎﺑﺎت
ت ﻣﻦ ﺆﺳﺴﺎاﻟﻔﺸﻞ ﻳﺘﻮﻗﻒ ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﺗﺘﺒﻌﻪ اﳌ اﻟﻮاﻗﻊ إن ﻣﻌﺪل اﻟﻨﺠﺎح وﰲ و  اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ، ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﻣﺮﻛﺰ ﻌﺰﻳﺰﺗ ﻟﻐﺮض
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإ
  اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﺪﺧﻞ ﻹﻣ :اﻷول اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ﻴﺠﻴﺔإﺳﱰاﺗﻋﻼﻗﺔ  اﻷﺧﲑ، اﳌﻔﻬﻮم، اﳋﺼﺎﺋﺺ و ﰲ ﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ اﳉﺎﻧﺐ اﻟﺘﺎرﳜﻲإاﳌﺆﺳﺴﺔ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻮﺿﺢ ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ   
  .ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲاﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻹ
  اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺎﻫﻴﺔﻣ: اﻷولاﻟﻔﺮع 
  :، و ﳐﺘﻠﻒ اﻟﺘﻌﺎرﻳﻒ اﳋﺎﺻﺔ đﺎ، و ذﻟﻚ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲاﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﻄﻮر ﻣﻔﻬﻮم  إﱃ اﻷول ﻔﺮعﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ اﻟ   
   اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻔﻬﻮم ﺗﻄﻮر: أوﻻ
ﻣﻦ اﻟﻜﻠﻤﺔ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺷﺘﻘﺖ ﻛﻠﻤﺔ إﺎرة اﻟﻴﻮﻧﺎﻧﻴﺔ اﻟﻘﺪﳝﺔ ﻗﺪﳝﺎ ﰲ اﻟﻔﻜﺮ اﻟﺒﺸﺮي، ﻓﻔﻲ اﳊﻀ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻳﻌﺪ ﻣﻔﻬﻮم    
" SOGE"  اﳉﻴﺶ ﺗﻌﲏ و" SETARTS" ﻛﻠﻤﺘﲔ إﱃ ﳎﺰﺋﺔ ﻫﻲ و ، اﻟﻘﻴﺎدةﻋﻠﻢ  SOGETARTSاﻟﻴﻮﻧﺎﻧﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﻌﲏ 
 اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﻣﻦ ﻣﺴﺘﻤﺪة ﻛﻠﻤﺔ ﻓﻬﻲ ﻗﻮﻳﺔ، ﻋﺴﻜﺮﻳﺔ ﺟﺬورا "إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ" ﻣﺼﻄﻠﺢ ﻳﻌﻜﺲ ﺗﺎرﳜﻲ رﻮ ﻣﻨﻈ ﻣﻦ .اﻟﻘﻴﺎدة وﺗﻌﲏ
 ﳌﻮاﺟﻬﺔ اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ اﻟﻮﺣﺪات ﲢﺮﻳﻚ و ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺑﺼﻮرة اﳊﺮﺑﻴﺔ اﳌﻮارد ﺗﻮزﻳﻊ و اﻟﺘﺸﻜﻴﻼت ﺗﻜﻮﻳﻦ اﻹﻃﺎر ﻫﺬا ﰲ ﺗﻌﲏ و ﺴﻜﺮﻳﺔ،اﻟﻌ
 ﻓﺮﺻﺔ ﻧﺘﻬﺎزإ أو اﳌﻮﻗﻊ، ﻟﺘﺤﺴﲔ أو ﻣﺒﺎﻏﺘﺘﻪ و اﻟﻌﺪو ﻋﻠﻰ ﻧﻘﻀﺎضﻟﻺ أو ﺣﺼﺎر أو ﻣﺄزق ﻣﻦ ﻟﻠﺨﺮوج أو اﻟﻌﺪو ﲢﺮﻛﺎت
 .اﻟﻌﺪو ﺿﻌﻒ
 ,taerg eht rednaxelA ,uzT nus: اﻟﻨﻈﺮﻳﺎت اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ ﻣﻠﻴﺎ ﲟﺎ ﰲ ذﻟﻚ أﺻﺤﺎبﻓﻘﺪ ﻓﻜﺮ ﻋﺪد ﻛﺒﲑ ﻣﻦ    
ﻛﺘﺒﻮا ﺣﻮل ، و ruhtrA caM salguoD dna noskcaJ llawenots ,ztiwesualC nov rak ,noelopan
  1.ﻣﻦ زواﻳﺎ ﳐﺘﻠﻔﺔ ﻛﺜﲑة اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
 اﻟﻘﺮن ﰲ ﻋﺎش ﺻﻴﲏ ﺟﻨﺮال ﻫﻮ و ﻣﺜﻼ UZT-NUS ﻓﺎﳉﻨﺮال ﺷﻬﺮة، اﻷﻛﺜﺮ و اﻷﻗﺪم ﺑﲔ ﻣﻦ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﻹ ﻣﻨﻈﺮي وﻳﻌﺘﱪ   
 ﺗﻔﺎﺻﻴﻞ ﻋﻠﻰ ىﺣﺘﻮ إ ﺷﺎﻣﻼ ﻓﺼﻼ ﻋﺸﺮ ﺛﻼﺛﺔ ﻣﻦ  "اﻟﻌﺴﻜﺮي اﻟﻔﻦ ﻓﻲ اﻟﺒﺤﺚ " ﻛﺘﺎب  أﻟﻒ اﻟﺘﺎرﻳﺦ ﻗﺒﻞ اﻟﺜﺎﻟﺚ
 وﺳﺎﺋﻞ و أدوات ﻋﻠﻰ ﻋﺘﻤﺎدﺑﺎﻹ اﻟﻌﺪو ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺼﺮ ﲢﻘﻴﻖ ﻫﻮ اﳊﺮب ﻣﻦ اﳍﺪف ﻟﻠﻤﺆﻟﻒ ﻓﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ، ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﻹ
  2.اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ اﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﺟﻞأ ﻣﻦ اﳌﻤﻜﻨﺔ اﳊﻈﻮظ ﲨﻴﻊ ﻋﺘﺒﺎرﺑﺎﻹ ﺬاأﺧ ﺑﻮاﻗﻌﻴﺔ ﲢﺪد
                                                
 .72، ص، 8002: ، دار اﻟﻔﺠﺮ، ﻣﺼﺮاﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻹدارةﻋﺒﺪ اﳊﻜﻢ اﳋﺰاﻣﻲ، : روﺑﺮت اﺑﺘﺲ، دﻳﻔﻴﺪ ﱄ، ﺗﺮﲨﺔ 1
  .18، ص، 5002: م اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﳉﺰاﺋﺮ، أﻃﺮوﺣﺔ دﻛﺘﻮراﻩ ﰲ اﻟﻌﻠﻮ أﻫﻤﻴﺘﻪ ﻓﻲ ﻣﺴﺎﻳﺮة اﻟﻌﻮﻟﻤﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ و ﻧﻮري ﻣﻨﲑ، 2




 ﺳﻨﺔ ﺑﺎﻟﺘﺤﺪﻳﺪ و اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ، اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ اﳊﺮب ﺑﻌﺪ اﻷﻋﻤﺎل إدارة ﳎﺎﻻت إﱃ اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ اﻟﻌﻠﻮم ﻣﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻔﻬﻮم ﻧﺘﻘﺎلإ ﺑﺪأ   
 ﻋﻦ ﻣﺆﻟﻔﻬﻤﺎ ﰲ ذﻟﻚ ﺟﺎء ﻟﻘﺪ و" ﻣﻮرﺟﻨﺴﱰن"  و" ﻧﻮﳝﺎن ﻓﻮن" اﻟﺒﺎﺣﺜﺎن أﺑﺪاﻫﺎ اﻟﱵ ﺗﻠﻚ ﻫﻲ اﶈﺎوﻻت أوﱃ ﻣﻦ و ،7491
 نﺈﻓ ﺗﻮاﺟﻬﻪ اﻟﺬي اﳌﻮﻗﻒ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﺮﻛﺎت ﺑﲔ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺒﺎﺣﺜﺎن ﳛﺪد ﻓﻴﻪ و ،"اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﺴﻠﻮك و اﳌﺒﺎرﻳﺎت ﻧﻈﺮﻳﺔ"
 مﻋﺪ ﻫﻮ اﶈﺎوﻟﺔ ﻫﺬﻩ ﻋﻠﻰ ﻳﺆﺧﺬ ﻣﺎ أﻫﻢ أن ﻳﻼﺣﻆ و إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﻓﻬﻲ ﻣﻌﻴﻨﺔ وﺟﻬﺔ اﻟﺘﺤﺮﻛﺎت ﻫﺬﻩ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﲣﺬتإ
 اﳋﻄﻮرة ﻣﺪى أو اﻟﺘﺄﺛﲑ و اﻟﺰﻣﲏ ﳌﺪىا ﺣﻴﺚ ﻣﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﻮﺿﻌﻬﺎ ﳌﻮاﺟﻬﺘﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺠﻪ اﻟﺬي اﳌﻮﻗﻒ ﻧﻮﻋﻴﺔ ﲢﺪﻳﺪ
  1 .واﻷﳘﻴﺔ
 اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﲣﻄﻴﻂ ﻋﻠﻢ) ﺑﺄĔﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﺮف ﻗﺪ( s’retsbeW) ﻗﺎﻣﻮس أن ﳒﺪ اﻟﻠﻐﻮي اﳌﻌﲎ ﰲ أﻣﺎ   
 ﻓﻌﻞ ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة ﻫﻲ أو ﻣﺎ، أﻣﺮ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﺧﻄﺔ ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أن ﳒﺪ( drofxO) ﻗﺎﻣﻮس ﰲ و ،(وﺗﻮﺟﻴﻬﻬﺎ
                                                                          2 .اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﺜﻞ ﻣﻌﲔ أﻣﺮ ﲢﻘﻴﻖ أو ﻋﻤﻞ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﻟﻪ ﳐﻄﻂ
 اĐﺎﻻت ﻋﻠﻰ ﻣﻘﺘﺼﺮا ﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎإ ﻳﻌﺪ ﱂ و اﳌﻴﺎدﻳﻦ و اﻟﻌﻠﻮم ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﴰﻠﺖ ﺣﱴ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﺎتاﳋﺪ ﺗﻌﺪدت   
  .اﱁ....اﻹدارة و ﺟﺘﻤﺎعاﻹ و ﻗﺘﺼﺎداﻹ و اﻟﺴﻴﺎﺳﺔ ﻛﻌﻠﻢ ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔاﻹ اﻟﻌﻠﻮم ﻛﺎﻓﺔ إﱃ ﻣﺘﺪإ ﻗﺪ ﳒﺪﻩ ﺑﻞ اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ
  اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﻌﺮﻳﻒ : ﺛﺎﻧﻴﺎ
  :ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ  ﻟﻺﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻫﻨﺎك ﻋﺪة ﺗﻌﺎرﻳﻒ     
ﺔ ﻣﻦ ﺑﲔ اﳌﺴﺎرات اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ ﻟﺒﻠﻮغ رﺳﺎﻟﺘﻬﺎ وﲢﻘﻴﻖ أﻏﺮاﺿﻬﺎ ﺆﺳﺴﳌﺴﺎر اﻷﺳﺎﺳﻲ اﻟﺬي ﲣﺘﺎرﻩ اﳌﻫﻲ اﻟﻄﺮﻳﻖ أو ا ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﻹ"   
أﻛﺜﺮﻫﻢ  وﻫﻮ أﺣﺪ رواد اﻟﻔﻜﺮ اﻹداري اﻟﺒﺎرزﻳﻦ و" أﻧﺴﻮف"ﻛﻤﺎ ﻳﺮاﻫﺎ   اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، و "اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﰲ إﻃﺎر اﻟﻈﺮوف اﻟﺒﻴﺌﻴﺔ اﶈﻴﻄﺔ
اﻷﻧﺸﻄﺔ  ﺗﻨﻄﻮي ﻋﻠﻰ ﲢﺪﻳﺪ اﻷﻫﺪاف ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞ ﳌﺸﺮوع ﻣﻌﲔ، وﲢﺪﻳﺪ اﻹﺟﺮاءات و"ﺑﺄĔﺎ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﺗﻨﺎوﻻ ﻟﻠﻔﻜﺮ اﻹ
ﺗﻨﻮﻳﻊ أو إﻧﺸﺎء ﺧﻄﻮط ﺟﺪﻳﺪة ﻟﻺﻧﺘﺎج ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ  اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺘﺤﺼﻴﻞ اﳌﻮارد اﻟﻼزﻣﺔ، أو اﻟﻮﺣﺪات اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ، و
 3".اﻷﻫﺪاف
  4 .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻷﻛﻴﺪﻪ اﶈﻴﻂ اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﻏﲑ ﳎﻤﻮﻋﺔ اﻟﻘﺮارات اﻟﱵ ﺗﻮاﺟ أĔﺎﻋﻠﻰ  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﻌﺮف    
ﻫﺪف ﳏﺪد ﻣﻦ ﰒ  أوﲢﺪﻳﺪ و ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺴﺎرات اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ رﺳﺎﻟﺔ "ﻫﻲ   ronnoC & nworBﻛﻤﺎ ﻳﺮاﻫﺎ   ﻓﺎﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ   
ﺗﺼﻮر اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﺎ ﺗﺮﻳﺪ " اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﻲ  أنﻋﻠﻰ  oegerT & namremmiZ، و ﻳﺸﲑ ﻛﻞ ﻣﻦ "ﺧﺘﻴﺎر اﻟﺒﺪﻳﻞ اﳌﻨﺎﺳﺐإ
ﺧﺘﻴﺎرات اﻟﱵ اﳌﺮﺷﺪ ﻟﻺ اﻹﻃﺎرﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﻲ ﻫﺬا اﻟﻮﺿﻊ، و اﻹ إﱃﺗﻜﻮن ﻋﻠﻴﻪ ﰲ اﳌﺴﺘﻘﺒﻞ و ﻟﻴﺲ ﻛﻴﻔﻴﺔ وﺻﻮل اﳌﺆﺳﺴﺔ  أن
                                                
   .52، ،ص4002 :اﻷردن ،دار واﺋﻞ، اﻹدارة اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ:ﻛﺎﻇﻢ ﻧﺰار اﻟﺮﻛﺎﰊ    1
 .61 ،ص ،8002: اﻷردن ،دار اﳌﺴﲑة، ﻧﻈﻢ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎت اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﻏﺴﺎن ﻋﻴﺴﻰ اﻟﻌﻤﺮي ،ﺳﻠﻮى أﻣﲔ اﻟﺴﺎﻣﺮاﺋﻲ 2
 إﺷﻜﺎﻟﻴﺔﺣﻮل  اﻷول، اﳌﻠﺘﻘﻰ اﻟﻮﻃﲏ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔاﻟﻤﺮاﺟﻌﺔ  أﺳﻠﻮباﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام  اﻷداءﺗﻘﻴﻴﻢ  ،  ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮانآﺧﺮونﻋﻠﻲ ﻗﺮﻳﻦ، و  3
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اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻘﺪرات اﳍﺎﻣﺔ و و  اﻷﺳﻮاقاﳋﺪﻣﺎت و  أوﺧﺘﻴﺎرات ﲟﺠﺎل اﳌﻨﺘﺠﺎت رﺗﺒﺎط ﻫﺬﻩ اﻹإﲡﺎﻫﻬﺎ، و إﲢﺪد ﻃﺒﻴﻌﺔ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻣﺎ و 
  1".ﺳﺴﺔو اﻟﻌﺎﺋﺪ و ﲣﺼﻴﺺ اﳌﻮارد ﰲ اﳌﺆ 
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﺧﻼل ﻣﻦ ﻟﻺﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ رؤﻳﺘﻬﻢ ﰲ 9891 ﻋﺎم katahP & namsoB ﻳﺮى ﺣﲔ ﰲ   
 ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻠﻰ ﺗﺸﺘﻤﻞ ﺑﺬﻟﻚ ﻫﻲ و اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، اﻷﻫﺪاف ﻖﻴﻟﺘﺤﻘ اﻟﺘﻨﻈﻴﻢ ﻃﺮق ﺗﺼﻒ ﻓﻬﻲ ﻏﺎﻳﺔ، ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ وﺳﺎﺋﻞ" ﺑﺄĔﺎ
 ﳎﻤﻮﻋﺔ أو اﻟﺒﺪﻳﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ و ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺗﻠﻚ ﺗﻘﻮﱘ و ،اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ اﻷﻫﺪاف ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ
  ."اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ أﻫﺪاﻓﻬﺎ ﲢﻘﻴﻖ ﳓﻮ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﺻﻞ اﻟﱵ اﻟﺒﺪاﺋﻞ
 اﳋﻄﻂ و اﻷﻫﺪاف ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻤﻠﻴﺔ" أĔﺎ ﻋﻠﻰ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﱃ ﻳﻨﻈﺮ ﺣﻴﺚ 2991 ﻋﺎم SRAYB ﻋﻨﺪ اﳊﺎل ﻛﺬﻟﻚ و   
  اﳌﺘﻮﻓﺮة  اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺗﻘﻮﱘ و ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﺘﻀﻤﻦ ﻫﻲ و اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻇﻠﻪ ﰲ ﺗﻌﻤﻞ اﻟﺬي اﶈﻴﻂ ﻟﻈﺮوف اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ واﻟﺴﻴﺎﺳﺎت
 2."اﻷﻓﻀﻞ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ و اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أﻫﺪاﻓﻬﺎ  ﲢﻘﻴﻖ إﻃﺎر ﰲ ﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻟ
 3.اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻷﻫﺪافﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻘﺮارات و اﻟﺴﻠﻮﻛﺎت و اﻟﺘﺼﺮﻓﺎت اﻟﱵ ﲢﻘﻖ  ﺑﺄĔﺎو ﳝﻜﻦ ﺗﻌﺮﻳﻔﻬﺎ    
ﺧﺘﻴﺎر ﺧﻄﻂ اﻟﻌﻤﻞ إﳌﺆﺳﺴﺔ و  اﻷﺟﻞﻃﻮﻳﻠﺔ  اﻷﺳﺎﺳﻴﺔو اﻟﻐﺎﻳﺎت  اﻷﻫﺪاف إﻋﺪاد" ﺑﺄĔﺎ reldnahC derflAو ﻳﻌﺮﻓﻬﺎ   
  4."و ﲣﺼﻴﺺ اﳌﻮارد اﻟﻀﺮورﻳﺔ ﻟﺒﻠﻮغ ﻫﺬﻩ اﻟﻐﺎﻳﺎت
ﺧﻄﻂ وأﻧﺸﻄﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﻳﺘﻢ وﺿﻌﻬﺎ ﺑﻄﺮﻳﻘﺔ ﺗﻀﻤﻦ ﺧﻠﻖ درﺟﺔ ﻣﻦ " اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ أĔﺎ   samohT ﻳﻌﺮف  و   
  5".ذات ﻛﻔﺎءة ﻋﺎﻟﻴﺔ  اﶈﻴﻂ اﻟﱵ ﺗﻌﻤﻞ ﻓﻴﻪ ﺑﺼﻮرة ﻓﻌﺎﻟﺔ و ﺑﲔ ﻫﺬﻩ اﻟﺮﺳﺎﺋﻞ وو أﻫﺪاﻓﻬﺎ،  ﻟﺘﻄﺎﺑﻖ ﺑﲔ رﺳﺎﺋﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ وا
ﺑﺄن اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﺎ ﻫﻲ إﻻ ﺧﻄﺔ ﻣﻮﺣﺪة وﻣﺘﻜﺎﻣﻠﺔ و ﺷﺎﻣﻠﺔ و ﺗﺮﺑﻂ ﺑﲔ اﳌﺰاﻳﺎ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ "ﻓﲑى   kceulG hcuaj &أﻣﺎ    
ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﻨﻔﻴﺬﻫﺎ اﳉﻴﺪ  اﻷﺳﺎﺳﻴﺔﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ اﻷﻫﺪاف  ﻟﻠﺘﺄﻛﺪﰎ ﺗﺼﻤﻴﻤﻬﺎ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ و اﻟﺘﺤﺪﻳﺎت اﻟﺒﻴﺌﻴﺔ و اﻟﱵ
  6."ﺑﻮاﺳﻄﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ
ﲡﺎﻩ أو ﻣﻨﻬﺞ اﻟﻌﻤﻞ اﳌﻮﺿﻮع ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﻫﺪﻓﺎ ﻣﺎ وﻫﻲ اﶈﺮك اﻷﻛﱪ اﻟﺬي ﻳﺄﺧﺬ اﳋﻄﺔ أو اﻹ" ﺑﺄĔﺎ   grebztniM ﻳﻌﺮﻓﻬﺎ و   
  7".ﻣﻦ ﻫﻨﺎ إﱃ ﻫﻨﺎ وﻫﻲ اﻷﺳﻠﻮب ﻣﻜﺎن أو ﻣﻮﻗﻊ وﻫﻲ ﻣﻨﻈﻮر 
 إﻗﺎﻣﺔ و ﺑﻨﺎء" أĔﺎ ﻋﻠﻰ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻳﻌﺮف ﻧﻪﺈﻓ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ رواد ﺣﺪأ ﻫﻮ و 6991 ﻋﺎم RETROP أﻣﺎ   
  8".ﻳﻜﻮن ﻣﺎ ﺿﻌﻒأ اﻟﻘﻮة ﺗﻜﻮن ﺣﻴﺚ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﰲ ﻣﻮﻗﻊ إﳚﺎد أو، اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﻟﻘﻮى ﺿﺪ دﻓﺎﻋﺎت
                                                
 .01، ص، 7002: ﺟﺎﻣﻌﺔ اﳌﺴﻴﻠﺔﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ، ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ، اﻟﺘﺮوﻳﺞ ﻓﻲ ﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﻘﺪرة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﻮﻃﻨﻴﺔ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔدور ﻛﺒﺎب ﻣﻨﺎل،  1
   .51 ،ص ،0002: اﻷردن دار واﺋﻞ، ،اﻹدارة اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﻓﻼح ﺣﺴﲔ اﳊﺴﻴﲏ ،  2
 .12 ,p ,ten.gerda-snoitidda.www, 4002 ,GERDA ,euqigétarts tnemeganam ,yansehcraM lehciM 3
 .04، ص، 5002 :ﺟﺎﻣﻌﺔ اﳉﺰاﺋﺮ ﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ، ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ،ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻷﻋﻤﺎل إدارةﺣﻮﺣﻮ ﻓﻀﻴﻠﺔ،  4
  . 93 ،، ص7002 :ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ ،، ﳎﻠﺔ اﻟﺒﺎﺣﺚ، اﻟﻌﺪد اﳋﺎﻣﺲأﺛﺮ ﺗﺤﻠﻴﻞ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻟﺨﺎرﺟﺔ واﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻓﻲ ﺻﻴﺎﻏﺔ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔاﻟﻄﻴﺐ داودي،  5
: ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺴﻜﺮة ﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ، ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ،ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎت ﻋﻠﻰ اﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﺴﻌﻴﺮ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ ﺗﺄﺛﻴﺮﻣﻮﺳﻰ، ﺑﻦ اﻟﺒﺎر  6
 .13، ص، 9002
  .91، ص، 3002: دار ﺣﺎﻣﺪ، اﻷردن، إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﺴﻮﻳﻖﳏﻤﻮد ﺟﺎﺳﻢ ﳏﻤﺪ اﻟﺼﻤﻴﺪي،  7
  .71 ،ص ،، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖﻓﻼح ﺣﺴﻦ اﳊﺴﻴﲏ  8




  ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲو ﻋﻼﻗﺘﻬﺎ ﺑﺎﻹ ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔاﻹ ﺧﺼﺎﺋﺺ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﺎﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ و ﻋﻼﻗﺔ اﻹﻧﺘﻨﺎول ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع ﺧﺼﺎﺋﺺ اﻹ   
  اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﺧﺼﺎﺋﺺ  :أوﻻ
  1 :ﺑﺎﳋﺼﺎﺋﺺ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﺘﻤﻴﺰ    
ﻫﻲ اﻟﺘﺼﻮر اﻟﺬي ﺗﺮﻳﺪ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﲢﻘﻘﻪ ﻣﺴﺘﻘﺒﻼ ، ﻓﻴﺠﺐ أن ﻳﻐﻄﻲ ﻫﺬا  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﲟﺎ أن  :اﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ . 1
ﻛﻠﻴﺎ و ﺷﺎﻣﻼ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﲝﻴﺚ ﳝﻜﻦ اﻹﳌﺎم ﲜﻤﻴﻊ اﳉﻮاﻧﺐ، اﻟﺴﻠﻮﻛﻴﺎت و اﳌﻤﺎرﺳﺎت اﻟﺼﺎدرة ﻋﻦ  ااﻟﺘﺼﻮر إﻃﺎر 
 .اﳌﺆﺳﺴﺔ
 ﻦ أﻧﻈﻤﺔ ﲢﺘﻴﺔﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﺒﺎرة ﻋﻦ ﻧﻈﺎم ﻣﻔﺘﻮح ﻳﺘﻮاﺟﺪ داﺧﻞ ﺑﻴﺌﺔ ﺧﺎرﺟﻴﺔ و ﻳﺘﻜﻮن ﻣ :ﻔﺘﻮح ﻤﻣﻮﺟﻪ ﻟﻠﻨﻈﺎم اﻟ. 2
ﰐ ﺄﺟﻞ ﲢﻘﻴﻖ اﳍﺪف اﻷﺳﺎﺳﻲ ﻓﺘأو ﻣﱰاﺑﻄﺔ ﻣﻦ ﺗﻌﻤﻞ ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﺑﻄﺮﻳﻘﺔ ﻣﺘﻜﺎﻣﻠﺔ ...( ﻣﻮارد ﺑﺸﺮﻳﺔ، ﺗﺴﻮﻳﻖ،)
اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻲ و ﺗﻌﻤﺪ إﱃ دراﺳﺔ و ﲤﺤﻴﺺ ﻫﺬا اﻟﻨﻈﺎم ﻛﻠﻴﺔ ﲟﺨﺘﻠﻒ ﺟﺰﺋﻴﺎﺗﻪ و ﺗﻮﺟﻴﻬﻪ ﲟﺎ ﻳﻀﻤﻦ  ﺑﺘﺼﻮرﻫﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
 .ﲢﻘﻴﻖ ﻫﺬا اﻟﺘﺼﻮر
 ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ، و ﻫﻲ ﻗﺮارات ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﺘﻮﺟﻬﺎت اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ و ﳍﺎ دورإﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻗﺮارات  :ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ ﻗﺮارات. 3
 .و ﻗﺮارات روﺗﻴﻨﻴﺔ، وﻫﻲ اﻟﻘﺮارات اﻟﱵ ﺗﺘﺨﺬ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺘﻮى اﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻲ و ﺗﻜﻮن ﻳﻮﻣﻴﺔ. ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻬﺎ
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻣﻬﻢ ﺟﺪا ، ﲝﻴﺚ ﳚﺐ ﺻﻴﺎﻏﺔ و ﺗﻄﺒﻴﻖ ﺣﱰام اﻟﻮﻗﺖ ﰲ اﳉﺎﻧﺐ اﻹإإن  :إﻟﺰاﻣﻴﺔ اﻟﻮﻗﺖ. 4
ﻻ  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺘﻘﻠﺔ ﺳﻴﺆدي إﱃ أن ﺗﺼﺒﺢ ﻫﺬﻩ اﻟﻮﻗﺖ اﳌﻨﺎﺳﺐ و اﳌﻼﺋﻢ، ﻓﺄي ﺗﺄﺧﲑ ﺧﺎﺻﺔ ﻣﻊ وﺟﻮد ﺑﻴﺌﺔ ﻣﺴ ﰲ
 .ﺟﺪوى ﻣﻨﻬﺎ
واﺿﺤﺔ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﻷﻫﺪاف ، اﻟﺼﻴﺎﻏﺔ و اﻟﺘﻄﺒﻴﻖ و ﻛﺬﻟﻚ  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﳚﺐ أن ﺗﻜﻮن  :اﻟﻮﺿﻮح و اﻹﻗﻨﺎع. 5
 .ﻣﻘﻨﻌﺔ ﻟﻴﺘﻢ ﺗﻄﺒﻴﻘﻬﺎ ﺑﺼﻮرة ﻓﻌﺎﻟﺔ، دون ﺣﺪوث ﻣﻘﺎوﻣﺔ ،أو ﺗﻌﺎرض ﰲ اﻷﻫﺪاف
ﺳﺘﺸﺎرēﻢ إﺮاك ﳐﺘﻠﻒ اﻟﻜﻔﺎءات ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﳚﺐ إﺷ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺟﻞ ﳒﺎح ﺻﻴﺎﻏﺔ أﻓﻤﻦ  :أﺳﻠﻮب ﻟﻠﻤﺸﺎرﻛﺔ. 6
ﺳﺘﺸﺎرة اﳌﻼﺋﻤﺔ، ﻫﺬﻩ اﻹ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ،ﰒ ﺗﻘﻮم اﻹدارة اﻟﻌﻠﻴﺎ ﺑﺎﲣﺎذ اﻟﻘﺮار ﺑﺸﺎن ﺑﺎﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﰲ اﻷﻣﻮر اﳋﺎﺻﺔ 
 .ﻧﺘﻤﺎﺋﻬﻢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﺈو ﲢﺴﺴﻬﻢ ﺑﺄĔﻢ ﻗﺎﻣﻮا ﺑﺪورﻫﻢ و ﺑ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺳﺘﻜﻮن ﳏﻔﺰ ﳌﻄﺒﻘﻲ ﻫﺬﻩ 
اﻟﺼﻴﺎﻏﺔ، : ﻓﺎﻟﺒﻌﺾ ﻳﻘﻮل ﺑﺄĔﺎ ﲤﺮ ﺑﺜﻼث ﻣﺮاﺣﻞ ﺎﺻﻴﺔﺧﺘﻼف ﰲ ﻫﺬﻩ اﳋإﻫﻨﺎك  :ﻣﺤﺪدة ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﻟﻤﺮاﺣﻞ .7
ﻋﻠﻰ أﺳﺎس أن ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻻ ﺗﺘﻢ ﻛﻤﺮﺣﻠﺔ  ،ﺒﻴﻖاﻟﺼﻴﺎﻏﺔ و اﻟﺘﻄ: و اﻟﺒﻌﺾ ﻳﻘﻮل ﺑﺄĔﺎ ﲤﺮ ﲟﺮﺣﻠﺘﲔ ،اﻟﺘﻄﺒﻴﻖ و اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ
 .أن ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻣﺴﺘﻤﺮة و ﲣﺺ ﻛﻞ اﳌﺮاﺣﻞ ﺑﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺼﻴﺎﻏﺔ و ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺘﻄﺒﻴﻖ، أي ،أﺧﲑة
                                                
 .7، 5، ص، ، ص 4002: ﻣﻌﺔ ﺑﺎﺗﻨﺔ، ﺟﺎﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ،  ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﻴﺔ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﻣﺤﺎوﻟﺔ ﻟﺘﺼﻤﻴﻢ ﻓﲑوز ﺷﲔ ،  1




ﻟﻴﺴﺖ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺛﺎﺑﺘﺔ و ﺻﻠﺒﺔ ﺑﻞ ﻫﻲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻣﺮﻧﺔ ﺗﺴﺘﺪﻋﻲ اﻟﺘﻐﻴﲑ ﻣﱴ ﻟﺰم اﻷﻣﺮ، ﻓﺎﳌﺘﺎﺑﻌﺔ  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ :اﻟﻤﺮوﻧﺔ. 8
اﳌﺴﺘﻤﺮة ﻟﻠﻤﺤﻴﻂ و ﺗﻐﲑ ﻣﻴﻮﻻﺗﻪ اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﺗﺴﺘﺪﻋﻲ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻀﲑ ﺳﻴﻨﺎرﻳﻮﻫﺎت ﻣﻼﺋﻤﺔ ﳍﺬﻩ اﻟﺘﻐﻴﲑات،ﺗﻄﺒﻖ 
 .ﺣﺪﺛﺖ و ذﻟﻚ ﻟﻠﺘﻘﻠﻴﻞ ﻣﻦ اﻷﺧﻄﺎء اﳌﺮﺗﻘﺒﺔ ﻣﱴ
  .ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﲣﺼﻴﺺ ﻣﻮارد اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﺴﺐ اﻷﻫﺪاف اﳌﺮاد ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ :ﺗﺨﺼﻴﺺ اﻟﻤﻮارد. 9
  ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ و إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔاﻹ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﻞ اﻟﻌﺎم ﻟﻠﺼﻨﺎﻋﺔ ﻫﺘﻤﺎم ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﳌﻮﺟﻮدة ﺑﲔ اﳍﻴﻜاﻹ tca namrehSﰲ  اﻷﻣﺮﻳﻜﻴﺔﺑﺎﻟﻮﻻﻳﺎت اﳌﺘﺤﺪة  0981ﻇﻬﺮ ﻋﺎم    
ﻫﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﺪوﻟﺔ ﺗﺮك اﳌﻘﺎوﻟﲔ اﻟﺮأﲰﺎﻟﻴﲔ ﻳﺸﻜﻠﻮن ﳎﻤﻮﻋﺎت ﻛﺒﲑة ﻟﱰﻛﻴﺰ وﺟﻮدﻫﻢ أم ﻋﻠﻴﻬﺎ : و اﻟﻘﺮارات اﻟﱵ ﺗﺘﺨﺬﻫﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ
اﳊﻔﺎظ ﻋﻠﻰ درﺟﺔ ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ؟ ﻓﻘﺪ ﻛﺎﻧﺖ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﲢﻤﻲ ﻗﻮى اﻟﺴﻮق ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، و ﰲ اﳌﻘﺎﺑﻞ ﻛﺎﻧﺖ اﻟﺴﻠﻄﺎت اﻟﺘﺸﺮﻳﻌﻴﺔ 
ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ، و اﻟﺬي ﺑﲏ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس ﻓﻜﺮة ﺑﺴﻴﻄﺔ ﻫﻲ ﻋﺘﱪ ﻫﺬا اﳉﺪل ﻣﻘﺪﻣﺔ ﻟﻺأق اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، و ﻗﺪ ﺗﺮﻳﺪ اﳊﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﺳﻮ 
 1 .ﻟﺔ ﺗﺼﺮف اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﲢﺎﺻﺮﻫﺎ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﻟﻌﺮاﻗﻴﻞﺄأن اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻫﻲ ﻣﺴ
 ecallaW H.D و  7391 nossaM.E ﻣﻦ ﻛﻞ ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲاﻹ ﰲ ﲔاﳌﺴﺎﳘ أﺑﺮز أن إﱃ ﻧﺸﲑ اﻟﺼﺪد ﻫﺬا ﰲ و   
 و اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﲟﺼﻄﻠﺢ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ رﺗﺒﻄﺖإ ﻟﻘﺪ و 2.اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ ﻟﻠﻮﻗﺎﺋﻊ ﴰﻮﻟﻴﺔ ﲢﻠﻴﻞ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﻗﱰﺣﺎإﺣﻴﺚ ، 9391
  .اﳌﺆﺳﺴﺔ أداء و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺴﻠﻮك ،اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﺑﲔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﰲ ﺜﻮنﺒﺤﻳ اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ ﰲ اﻟﺒﺎﺣﺜﻮن ﻛﺎن
















                                                
 .61، 51، ص، ص، 5002: ، ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ، ﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺎﺗﻨﺔاﻟﺒﻨﺎء ﻗﻄﺎع ﻓﻲ ﻟﻤﺆﺳﺴﺔ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻹﻋﺪاد ﻣﺴﺎﻫﻤﺔﺑﻮزﻳﺪي دارﻳﻦ،  1
 .15ص،  ، 8002 :اﳉﺰاﺋﺮ اﻟﺪﻳﻦ، đﺎء دار ،اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺣﺴﲔ، رﺣﻴﻢ 2





























Source: John Lipczynski and others,industrial organization, Pearson, 2nd edition, England: 2005, p, 7. 
  ﻹا لﺎĐا دﺪﺣ ﺪﻘﻓ مﺎﻋ يدﺎﺼﺘﻗ1938  ذﻮﳕ ﺔﻄﺳاﻮﺑ ﻪﻣﺪﻗ جMason  يﺬﻟا وإﻗﻞﺣاﺮﻣ ثﻼﺛ ﻦﻣ ﻞﻴﻠﲢ حﱰ :ﻞﻜﻴﳍا -
كﻮﻠﺴﻟا -،ءادﻷا  ﺚﻳﺪﳊا ﻲﻋﺎﻨﺼﻟا دﺎﺼﺘﻗﻻا لﻮﺣ ﺪﻗ وإ ﻞﻛ ﺔﻴﳘأ ﻞﻫﺎﲡ نود ،ﻞﻴﻠﺤﺘﻟا ﺔﻴﻠﻤﻋ ﺐﻠﻗ ﰲ ﺔﺴﺳﺆﳌا تﺎﻴﺠﻴﺗاﱰﺳ
ﻞﻛﺎﻴﳍا و ﺔﻣﺎﻌﻟا فوﺮﻈﻟا ﻦﻣ.  
    مﺎﻋ ﰲ و1980 ﺞﻣدا Porter ﻹا ﻰﻠﻋ ﻢﻴﻫﺎﻔﳌا ﻩﺬﻫﳌا ﰲ ﺔﻴﺠﻴﺗاﱰﺳ ﺺﻴﺨﺸﺘﻟا ﰲ ﻞﻴﻠﺤﺘﻟا لﺎﳎ ﻦﻣ ﻊﺳو ذإ ،ﺔﺴﺳﺆ




Competition Policy                        Trade Policy 
Regulation                                      Regional Policy 
Taxes and subsidies                       Environmental Policy 
Employment policy                        Macroeconomic Policy 
Wage and price controls  
Profitability 
Growth 




















Number and size 
distribution of buyers 
and sellers 











Tastes and preferences 




Method of purchase 
Productive efficiency 
Allocative efficiency 




ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﺑﺒﺤﺜﻪ ﰲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﱃ ﻛﻮﻧﻪ أﺳﺎس اﻟﻔﻜﺮ اﻹﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ أداة ﻣﻦ ﺗﺸﻜﻴﻠﺔ أدوات اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻹاﻹ
  1.اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﳏﻴﻄﻬﺎ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﻣﺒﺎدئ اﻹ و أﻫﺪاف :اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺜﺎﻧﻲ
  :ع اﻟﺘﺎﻟﻴﺔﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﻔﺮو اﻹ ﻣﺒﺎدئ و أﻫﺪاف إﱃ ﻄﻠﺐﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﳌ   
  2 ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔاﻹ أﻫﺪاف: اﻷولاﻟﻔﺮع 
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﰲ اﻟﻨﻘﺎط اﻟﺘﺎﻟﻴﺔﺗﺘﻤﺜﻞ أﻫﺪاف اﻹ   
ﺣﻴﺚ ﻳﺘﻌﲔ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺘﻔﻜﲑ ﰲ ﺗﻮﺟﻴﻪ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ، أﻫﺪاﻓﻬﺎ و ﲣﺼﻴﺺ ﻣﻮاردﻫﺎ ﺑﺎﻟﻨﻈﺮ إﱃ  :ﻣﻮاﻛﺒﺔ ﺗﻐﻴﺮات اﻟﻤﺤﻴﻂ. 1
و ﰲ ﻣﻮاﺟﻬﺘﻬﺎ ﳍﺬا اﶈﻴﻂ  ،ﺟﺘﻤﺎﻋﻲ أو اﻟﺴﻴﺎﺳﻲﻗﺘﺼﺎدي أو اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ أو اﻹﻓﺮص اﶈﻴﻂ و ēﺪﻳﺪاﺗﻪ، ﺳﻮاء ﻛﺎن اﶈﻴﻂ اﻹ
ﺗﻴﺠﻲ ﻗﻴﺎدة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺑﻴﺌﺘﻬﺎ ﺑﺎﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ أﺣﺴﻦ ﺗﻮﺟﻪ أو اﳌﺘﻘﻠﺐ ﻋﺎدة، ﳚﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﻴﻴﻒ ﻗﺮاراēﺎ، ﻓﻌﻠﻰ اﻻﺳﱰا
  .ﻣﺴﺎر ﳍﺎ ﺑﺎﻟﻨﻈﺮ إﱃ ﻧﻘﺎط ﻗﻮēﺎ و ﺿﻌﻔﻬﺎ
اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﰲ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻟﻜﻼﺳﻴﻜﻴﺔ ﻟﻸﺳﻌﺎر ﺗﻌﱪ ﻋﻦ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ ﺑﻴﻊ ﻣﺎ ﺗﻨﺘﺠﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﺟﻞ  :اﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ. 2
ﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ اﻟﺘﻮﺻﻞ إﱃ أﻓﻀﻞ ﺗﺴﻴﲑ ﳌﻮاردﻫﺎ و ﻣﻬﺎراēﺎ، ﺑﻐﺮض ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﲤﻜﲔ اﳌﻓﻌﻠﻰ اﳋﻴﺎرات اﻹ. ﻃﻮﻳﻞ ﻣﻊ ﲢﻘﻴﻖ اﻟﺮﺑﺢ
ﻫﺘﻤﺎم اﻟﻌﻤﻴﻞ ﰲ وﻗﺘﻨﺎ اﳊﺎﺿﺮ، ﻳﺘﻌﺪى اﻟﺴﻌﺮ إﱃ اﳉﻮدة إﻟﻜﻦ . ﻋﺮض ﺳﻠﻊ و ﺧﺪﻣﺎت ﺑﺴﻌﺮ ﻣﻨﺎﻓﺲ، ﻣﻊ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﲢﻘﻴﻖ رﺑﺢ
اﳉﻮدة، ﻣﺮوﻧﺔ : ﻳﺪةﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﺪﻣﺞ ﻫﺬﻩ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﳉﺪإﺧﺘﻴﺎر إو اﳋﺪﻣﺎت اﳌﺮاﻓﻘﺔ ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ، ﻓﺘﻮﺟﻬﺖ ﺑﻌﺾ اﳌﺆﺳﺴﺎت إﱃ 
  ...اﳌﻨﺘﺞ، اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ، 
  .ﺳﺘﺠﺎﺑﺔ ﳊﺎﺟﺎت اﻟﻌﻤﻼء ﻣﻊ ﲢﻘﻴﻖ رﺑﺢ، ﺗﺼﺒﺢ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻫﻲ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ اﻹ(اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ، ﻏﲑ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ)ﺑﺎﻟﻨﻈﺮ إﱃ اﳌﺰدوﺟﺔ 
اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ وﺟﻬﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﲢﻘﻴﻖ اﻟﻔﻮز ﻋﻠﻰ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ و زﻳﺎدة ﻗﻴﻤﺔ و أﺧﲑا ﳝﻜﻦ اﻟﻘﻮل اﻧﻪ ﻋﻠﻰ اﳋﻴﺎرات اﻹ :اﻟﻨﻤﻮ. 3
ﲡﺎﻫﺎت، ﺳﺘﻤﺮارﻫﺎ، ﺑﻞ ﺣﱴ ﺗﻮﺳﻌﻬﺎ و ﳕﻮﻫﺎ، ﰲ ﻛﻞ اﻹإﻣﲔ ﺄﻧﻈﺮ اﻟﻌﻤﻼء، اﳌﺴﺎﳘﲔ و اĐﺘﻤﻊ ﻟﺘﻤﻜﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺗ
  .أو ﺑﺎﻷﺳﻮاق ﺳﻮاء ﻛﺎﻧﺖ ﳏﻠﻴﺔ أو دوﻟﻴﺔ/ ﺑﺎﳌﻨﺘﺠﺎت و 
   ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﻣﺒﺎدئ اﻹ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  :ﺸﻜﻞ اﻟﺘﺎﱄﳝﻜﻦ ﺗﻠﺨﻴﺺ اﳌﺒﺎدئ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﻟﻺﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﰲ اﻟ
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 .51، 41اﳌﺮﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ، ص، ص،  2












 ,noitidE DR3 ,seigetartS gnitekraM evititepmoC ot ediuG s’reganaM ehT ,yelaP notroN :ecruoS
 .93 P ,5002 :dnalgnE ,doogorohT
ﺘﺴﻮﻳﻘﻴﺔ، وﻳﺘﻄﻠﺐ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﻨﺎورة وﺗﺮﻛﻴﺰ ﻫﺬا اﳌﺒﺪأ أﺳﺎﺳﻲ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ وﺧﺎﺻﺔ ﰲ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ اﻟ :اﻟﺴﺮﻋﺔ.1
اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻴﺔ ﰲ اﻟﺴﻮق ﺑﺎﻟﺴﺮﻋﺔ اﻟﻼزﻣﺔ ﻟﻜﺴﺐ أﻛﱪ ﻗﺪر ﻣﻦ اﻟﺮﺑﺢ وﺑﺄﻗﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﰲ أﻗﺼﻰ ﻓﱰة زﻣﻨﻴﺔ، وذﻟﻚ ﻣﻦ 
ﳋﻄﺮ اﻟﻜﺎﻣﻞ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ اﳉﺪﻳﺪة اﳌﻮﺟﻬﺔ ﻟﺘﻄﻮﻳﺮ اﳌﻨﺘﺠﺎت، واﻟﺘﻨﻈﻴﻢ اﻟﻔﻌﺎل ﻟﻺﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ اﻟﱵ ﺗﺸﻜﻞ ا: ﺧﻼل
  .ﻟﻠﻤﻨﺎﻓﺴﲔ
ﻟﺘﻔﺎف ﻋﻠﻰ اﻟﻨﻘﺎط اﻟﻘﻮﻳﺔ ﻟﻠﻤﻨﺎﻓﺴﲔ واﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ ﻧﻘﺎط اﳍﺪف ﻣﻦ اﻟﻨﻬﺞ ﻏﲑ اﳌﺒﺎﺷﺮ ﻫﻮ اﻹ :اﻟﻨﻬﺞ ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ. 2
. ﺿﻌﻔﻬﻢ ﻣﻦ أﺟﻞ اﻏﺘﻨﺎم اﻟﻔﺮص اﻟﱵ ﻳﺘﻴﺤﻬﺎ اﻟﺴﻮق، ﻣﻊ وﺟﻮد ﻣﻴﺰة ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺗﺘﻤﺤﻮر ﺣﻮل اﻟﺴﻠﻌﺔ، اﻟﺴﻌﺮ، اﻟﱰوﻳﺞ واﻟﺘﻮزﻳﻊ
ﺳﺘﺨﺪام ﻫﺬا إوﺑﻨﺎءا ﻋﻠﻰ ﻫﺬا ﳝﻜﻦ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﻓﻮاﺋﺪ ﻛﺒﲑة ﻣﻦ ﺧﻼل  .ﻰ ﲡﺰﺋﺔ اﻟﺴﻮق وﲢﺪﻳﺪ ﻣﻮاﻗﻊ اﳌﻨﺘﺞﻛﺎﻟﱰﻛﻴﺰ ﻣﺜﻼ ﻋﻠ
اﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ اﻟﻘﻄﺎﻋﺎت  وﻋﻤﻮﻣﺎ ﻳﺘﻠﺨﺺ ﻫﺬا اﻟﻨﻬﺞ ﰲ. اﻟﻨﻬﺞ ﻛﺘﺤﺴﲔ اﻟﻌﻼﻗﺎت ﻣﻊ اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ وﺗﻌﺰﻳﺰ اﻟﻘﻮة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﳋﺎﺻﺔ
، اﳌﻴﺰة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻌﺮ،اﻟﺴﻠﻌﺔ، اﻟﱰوﻳﺞ أو اﻟﺘﻮزﻳﻊﲢﺪﻳﺪ و  ﻣﻦ ﺧﻼل ﲢﻠﻴﻞ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ( اﳌﻬﻤﻠﺔ)اﻟﻨﺎﺷﺌﺔ 
اﻟﺘﺤﺮك ﳓﻮ ﺗﻮﺳﻴﻊ اﻟﺴﻮق وزﻳﺎدة اﳊﺼﺔ و أﺧﲑا  ﺳﺘﺨﺪام اﳊﺮﻛﺔ، اﳌﻔﺎﺟﺄة واﻟﺴﺮﻋﺔ وأﻫﺪاف اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ ﻟﻌﺮﻗﻠﺔ وﺗﻀﻠﻴﻞ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔإو 
 .اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ
ﻣﺎ ﻳﻌﲏ ﺗﻮﺟﻴﻪ اﳌﻮارد ﳓﻮ ﻗﻄﺎع اﳋﺎص  ﻲوﻫ اﻷوﱃ :ﺪأﺳﺘﺨﺪام ﻫﺬا اﳌﺒإﳚﺐ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ ﻧﻘﻄﺘﲔ  أﺳﺎﺳﻴﺘﲔ ﰲ  :اﻟﺘﺮﻛﻴﺰ. 3
ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ و ذﻟﻚ  ،اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ ﻛﻞ ﻣﻦ ﻧﻘﺎط ﻗﻮة اﳌﺆﺳﺴﺔ وﻧﻘﺎط ﺿﻌﻒ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﻓﻬﻲ اﻟﺜﺎﻧﻴﺔأﻣﺎ اﻟﻨﻘﻄﺔ  .ﰲ اﻟﺴﻮق
  1 .ﺳﺘﺨﺪام ﲢﻠﻴﻞ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ وذﻟﻚ ﺑﺎﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ ﲢﻠﻴﻞ اﶈﻴﻂ اﻟﺪاﺧﻠﻲ واﶈﻴﻂ اﳋﺎرﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔإ
ﺗﻨﻔﻴﺬ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﻨﺠﺎح وذﻟﻚ ﻣﻦ  :ﻫﺬا اﳌﺒﺪأ ﳚﻌﻞ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﻣﺎ ﺑﲔ اﳌﻄﺮﻗﺔ واﻟﺴﻨﺪان ﻣﻦ ﺧﻼل :ﺒﺪﻳﻞاﻟﻬﺪف اﻟ. 4
ﺳﺘﻐﻼل اﻟﻔﺮص اﻟﱵ ﺗﻨﺸﺄ ﰲ إﻫﺪاف اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ ﺗﺘﻴﺢ ﻣﺎ ﻳﻜﻔﻲ ﻣﻦ اﳌﺮوﻧﺔ ﰲ ،  ﻓﺎﻷﺧﻼل ﺗﻄﺒﻴﻖ اﳍﺪف اﻟﺒﺪﻳﻞ واﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻴﻪ
ﺗﺒﻘﻲ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﰲ وﺳﻂ  ، و ﻛﺬﻟﻚاﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎ ﺗﺒﻌﺎ ﻟﻠﻈﺮوفاﻟﺴﻮق، ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﺼﻤﻴﻢ ﻋﺪد ﻣﻦ اﻷﻫﺪاف واﻟﱵ ﳝﻜﻦ 
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ﻣﻌﻀﻠﺔ، أي ﺗﻜﻮن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺎدرة ﻋﻠﻰ ﻛﺸﻒ ﻧﻮاﻳﺎ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﰲ أي وﻗﺖ، ﻣﻦ ﺧﻼل ﻋﺮض ﻋﺪد ﻣﻦ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات اﶈﺘﻤﻠﺔ ﰒ 
  .اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ اﳍﺪف اﻟﺬي ﻳﻮﻓﺮ أﻓﻀﻞ ﻓﺮص ﳒﺎﺣﻬﺎ
ﻫﻮ اﳊﺪ ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ واﳌﻘﺎوﻣﺔ اﻟﺸﺮﺳﺔ اﻟﱵ ﺗﻮاﺟﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ  اﳍﺪف اﻟﺮﺋﻴﺴﻲ ﻣﻦ ﻫﺬا اﳌﺒﺪأ :ﺧﺘﻼل ﺗﻮازن اﻟﻤﻨﺎﻓﺴﺔإ. 5
  1 .اﻟﺬﻛﺮ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، وﻳﺮﺗﻜﺰ ﻫﺬا اﳌﺒﺪأ ﻋﻠﻰ اﳌﺒﺎدئ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔو ﺳﺒﻞ ﺻﻴﺎﻏﺔ اﻹ أﻧﻮاع: اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺜﺎﻟﺚ
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﻔﺮوع اﻟﺘﺎﻟﻴﺔو ﺳﺒﻞ ﺻﻴﺎﻏﺔ اﻹ أﻧﻮاعﻧﺘﻨﺎول ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ    
   ﻧﻮاع اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔأ: اﻷولاﻟﻔﺮع 
  2 :ﻫﻲ ﳝﻜﻦ ﺗﺼﻨﻴﻒ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﻟﺘﻮﺟﻪ اﻟﻌﺎم إﱃ أرﺑﻊ أﻧﻮاع رﺋﻴﺴﻴﺔ   
و اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻇﺮوف اﶈﻴﻂ اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻲ ﳌﻮاﺟﻬﺔ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻳﻜﻮن  :اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻬﺠﻮﻣﻴﺔ. 1
: ﻣﻦ ﺧﻼل ﻋﺪة أﺳﺎﻟﻴﺐ ﺗﺄﺧﺬ أﺷﻜﺎﻻ ﻣﺘﻌﺪدة ﻣﻨﻬﺎﻨﺎﺋﻪ ﻟﺒاﳌﺮﻛﺰ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻫﺬﻩ اﻹﺗﺴﺘﻬﺪف  و
  .اﱁ...ﺧﺪﻣﺔ ﺟﺪﻳﺪة /ﺗﻘﺪﱘ ﺳﻠﻌﺔ ﺑﺘﻜﺎر واﻟﺘﺠﺪﻳﺪ، ﻏﺰو أﺳﻮاق ﺟﺪﻳﺪة،اﻟﺘﻮﺳﻊ، ﺗﻨﻤﻴﺔ اﻟﺴﻠﻌﺔ، ﺗﻨﻤﻴﺔ اﻟﺴﻮق، اﻹ
، ﺣﻴﺚ ﺗﺴﺘﻬﺪف ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﶈﻴﻂ اﻟﺪاﺧﻠﻲﳌﻮاﺟﻬﺔ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻳﻜﻮن ﻣﻮﺟﻬﺎ ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ اﻷوﱃ  :اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺪﻓﺎﻋﻴﺔ. 2
إﻣﺎ ﻋﻼج ﺟﻮاﻧﺐ ﺿﻌﻒ أو ēﺪﻳﺪات داﺧﻠﻴﺔ ﺳﻮاء ﻛﺎن ﻫﺬا ﻣﻦ ﺧﻼل ﲣﻔﻴﺾ ﻋﺪد اﻟﺴﻠﻊ اﳌﻨﺘﺠﺔ أو إﻋﺎدة ﺑﻨﺎء اﳍﻴﻜﻞ 
اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ، ﻛﻤﺎ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻫﺬﻩ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﳌﻮاﺟﻬﺔ ēﺪﻳﺪات اﻟﺴﻮق أو اﶈﻴﻂ اﻟﻌﺎم أو  ﻴﺪﺗﻨﻤﻴﺔ اﻟ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻲ أو ﺗﺪرﻳﺐ و
ﻚ ﻣﻮاﺟﻬﺔ ﺣﺮب اﻷﺳﻌﺎر أو اﻟﺘﻘﺪم اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ اﻟﺴﺮﻳﻊ ﰲ ﳎﺎل ﺗﻘﺪﱘ اﳋﺪﻣﺔ ﻣﺜﺎل ذﻟ ،(اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ) اﶈﻴﻂ اﳋﺎرﺟﻲ اﳋﺎص 
  .وﻏﲑﻫﺎ... أو اﻟﺴﻠﻌﺔ
ﻟﻜﻨﻬﺎ رﺋﻴﺴﻴﺔ ﰲ  ﲑات اﶈﺪدة وﻴﻋﻠﻰ ﻗﻴﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺒﻌﺾ اﻟﺘﻐ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتﻫﺬﻩ اﻹ ﻗﺪ ﺗﻨﻄﻮي :ﺳﺘﻘﺮارﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻹإ. 3
ﻛﻤﺎ ﻳﺴﺘﻬﺪف ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ   ،اﳋﺪﻣﺔ أو اﻷﺳﻮاق/وﻗﺪ ﺗﺸﻤﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻐﲑات ﺗﻐﻴﲑ ﳏﺪود ﰲ اﻟﺴﻠﻌﺔ ،ﻧﻔﺲ اﻟﻮﻗﺖ
ﻓﺈن إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻻﺳﺘﻘﺮار ﻗﺪ ﺗﻘﻮد اﳌﺆﺳﺴﺔ إﱃ ﺗﺒﲏ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أو اﻻﲡﺎﻩ . اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﺮﻛﻴﺰ اﳌﻮارد ﰲ اﲡﺎﻩ ﻣﻌﲔ
ﻋﺪم اﻟﻘﻴﺎم ﺑﺄي ﺗﻐﻴﲑ ﺑﺎﺧﺘﺼﺎر ﳝﻜﻦ اﻟﻘﻮل إن اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻻﺳﺘﻘﺮار ﻻ ﺗﻌﲏ اﳉﻤﻮد اﳌﻄﻠﻖ أو . اﻟﺪﻓﺎﻋﻲ ﰲ ﺑﻌﺾ اﻷﺣﻴﺎن
  .ﲣﺎذ أي ﻗﺮار ﻳﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎﻟﺴﻠﻌﺔ اﳌﻘﺪﻣﺔ أو اﻷﻧﺸﻄﺔ أو اﻷﺳﻮاقإأو 
ﺳﺘﺨﺪام ﻋﺪد ﳐﺘﻠﻒ إﺳﺘﺨﺪام أﻛﺜﺮ ﻣﻦ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ واﺣﺪة، أي ﳝﻜﻦ إﳝﻜﻦ ﻷي ﻣﺆﺳﺴﺔ  :اﻹﺳﺘﺮاﺗﺠﻴﺎت اﻟﻤﺨﺘﻠﻄﺔ . 4
ﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، وإن ﻛﺎن ﻫﺬا ﻻ ﻳﻌﲏ ﻋﺪم ﻣﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﰲ وﻗﺖ واﺣﺪ، وﺑﺼﻔﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﺘﻌﺪد وﺣﺪات اﻷﻋﻤﺎل اﻹﺳ
ﺳﺘﺨﺪام أﻛﺜﺮ ﻣﻦ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﰲ إﺗﻨﺘﺞ ﻧﻮع واﺣﺪ ﻣﻦ اﻟﺴﻠﻊ أو ﻻ ﻳﻮﺟﺪ ﻟﺪﻳﻬﺎ وﺣﺪات أﻋﻤﺎل إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ  ﺆﺳﺴﺔإﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﻣ
 . وﻗﺖ واﺣﺪ أو ﰲ ﺗﺘﺎﺑﻊ زﻣﲏ ﻣﻌﲔ
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 ﺻﻴﺎﻏﺔ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺳﺒﻞ :اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  : ﳋﻄﻮات أﳘﻬﺎﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ا ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﺄﺧﺬ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺻﻴﺎﻏﺔ اﻹ   
   و اﻟﺮؤﻳﺔ ﺗﺤﺪﻳﺪ اﻟﺮﺳﺎﻟﺔ: أوﻻ
ﻧﻌﻜﺎﺳﻬﺎ ﻋﻠﻰ إدراك إ ﺗﺼﺮف أﻋﻀﺎﺋﻬﺎ و ﺗﺄﺛﲑ ﻋﻠﻰ ﳌﺎ ﳍﺎ ﻣﻦﺼﻴﺎﻏﺔ اﻟﺮﺳﺎﻟﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑاﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺗﻘﻮمأن  ﳚﺐ   
ﺘﺤﺪد ﺳﺎﻟﺔ ﺗﺻﻴﺎﻏﺔ اﻟﺮ  ﻋﻨﺪ اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، و اﻟﺘﻮﺟﻬﺎت اﳊﺎﻟﻴﺔ و و اﻷﻃﺮاف اﳋﺎرﺟﻴﺔ ذات اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻋﻦ اﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎت
ﺗﻌﺮف اﻟﺮﺳﺎﻟﺔ ﻋﻠﻰ أĔﺎ ﺗﻠﻚ اﳋﺼﺎﺋﺺ اﻟﻔﺮﻳﺪة ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ، واﻟﱵ ﺣﻴﺚ  1 .اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﺟﻬﺎت و ﺔﺛﻘﺎﻓ ﻫﻮﻳﺔ و
اﻟﺮؤﻳﺔ ﻋﻠﻰ أĔﺎ اﳌﺴﺎر اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺬي ﳛﺪد اﻟﻮﺟﻬﺔ اﻟﱵ ﺗﺮﻏﺐ ﰲ و  2.ﲤﻴﺰﻫﺎ ﻋﻦ ﻏﲑﻫﺎ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻤﺎﺛﻠﺔ ﳍﺎ
   3.ﻮﻗﻲ اﻟﺬي ﺗﻨﻮي ﲢﻘﻴﻘﻪ، وﻧﻮﻋﻴﺔ اﻟﻘﺪرات واﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎت اﻟﱵ ﲣﻄﻂ ﻟﺘﻨﻤﻴﺘﻬﺎاﻟﻮﺻﻮل إﻟﻴﻬﺎ، واﳌﺮﻛﺰ اﻟﺴ
   اﻟﻐﺎﻳﺎت ﺗﺤﺪﻳﺪ اﻷﻫﺪاف و: ﺛﺎﻧﻴﺎ
اﻟﻐﺎﻳﺎت  ﺣﻴﺚ أن ،اﻟﺮؤﻳﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﱃ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت ﻣﺮﻏﻮﺑﺔ ﻟﻸداء اﻟﻐﺎﻳﺎت ﰲ ﲢﻮﻳﻞ اﻟﺮﺳﺎﻟﺔ و ﻳﺴﺎﻋﺪ وﺿﻊ اﻷﻫﺪاف و   
اﻷﻫﺪاف ﻫﻲ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﳌﻄﻠﻮب ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ ﻟﱰﲨﺔ  ﺘﺤﻘﻴﻖ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﳏﺪدة، وﻟداري اﻻﻟﺘﺰام اﻹاﻷﻫﺪاف ﲤﺜﻞ ﺷﻜﻼ ﻣﻦ أﺷﻜﺎل  و
أﻣﺎ  ﺗﺘﺴﻢ اﻷﻫﺪاف ﺑﺎﻟﺘﺤﺪﻳﺪ اﻟﺪﻗﻴﻖ وإﻣﻜﺎﻧﻴﺔ اﻟﻘﻴﺎس واﳌﻴﻞ إﱃ اﻟﺘﻔﺼﻴﻞ، رﺳﺎﻟﺘﻬﺎ إﱃ واﻗﻊ ﻋﻤﻠﻲ، و ﻣﻬﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ و
  .ﲑﻫﺎ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻤﺎﺛﻠﺔﺎ ﻋﻦ ﻏاﻟﻐﺎﻳﺎت ﻓﻬﻲ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﻟﻨﻬﺎﺋﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ واﻟﱵ ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ اﻟﻐﺮض اﻟﺬي ﳝﻴﺰﻫ
  دراﺳﺔ اﻷداء اﻟﺪاﺧﻠﻲ : ﺛﺎﻟﺜﺎ
اﻟﻀﻌﻒ  ﺎﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة وﺑ نﻷإن ﻋﻤﻠﻴﺔ دراﺳﺔ اﻷداء اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﺗﻠﻌﺐ دورا ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﲢﺪﻳﺪ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ    
  4 .ﺟﻬﺔ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪاتﻣﻮا أوﻏﺘﻨﺎم اﻟﻔﺮص ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ  ﺗﺴﺘﻌﻤﻠﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻹﳝﻜﻦ ﲢﺪﻳﺪ ﳎﻤﻮﻋﺔ اﻹ داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ
   ﻟﺨﺎرﺟﻴﺔﺗﺤﻠﻴﻞ اﻟﺒﻴﺌﺔ ا: راﺑﻌﺎ
  .ﲢﻠﻴﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﳋﺎرﺟﻴﺔ ﺳﻮاء ﻛﺎﻧﺖ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ أو ﺑﻴﺌﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ دراﺳﺔ و   
   ﻳﺪ اﻟﺒﺪاﺋﻞ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻤﺘﺎﺣﺔﺗﺤﺪ: ﺧﺎﻣﺴﺎ
ﺘﺤﺪﻳﺪ ﺑ ﺗﻘﻮم ﺋﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، وﲡﺪ أﻣﺎﻣﻬﺎ ﻋﺪدا ﻛﺒﲑا ﻣﻦ اﻟﺒﺪااﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ و اﳋﺎرﺟﻴﺔ ﺑﻌﺪ دراﺳﺔ وﲢﻠﻴﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺒﻴﺌﺘﻬﺎ    
  . اﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎت اﳌﺘﺎﺣﺔ ﳍﺎ اﻟﻈﺮوف اﶈﻴﻄﺔ đﺎ، و ﺘﻤﺎﺷﻰ وﺗ اﻟﱵاﻟﺒﺪاﺋﻞ 
   ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ اﻟﻤﻨﺎﺳﺐاﻹ ﺧﺘﻴﺎر اﻟﺒﺪﻳﻞإ: ﺳﺎدﺳﺎ
  5.ﻩﺗﻨﻔﻴﺬ ﺧﺘﻴﺎر أﻓﻀﻠﻬﺎ، وﺑﻌﺪ أن ﻳﺘﻢ وﺿﻊ اﻟﺒﺪاﺋﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺗﺄﰐ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻫﺬﻩ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﻹ   
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   اﻟﺪاﺧﻠﻲاﻟﺨﺎرﺟﻲ و  ﺸﺨﻴﺺاﻟﺘ: ﺮاﺑﻊاﻟ اﻟﻤﻄﻠﺐ
ﺟﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﻧﻘﺎط أﻣﻦ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، اﳋﺎرﺟﻲ و اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﶈﻴﻂ ﻣﻜﻮﻧﺎت ﲢﻠﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﻟﻠﻤﺤﻴﻂ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ ﻳﺴﺘﻨﺪ   
 واﻟﺘﻬﺪﻳﺪات ﺳﺘﺜﻤﺎرﻫﺎإ اﳌﻤﻜﻦ اﻟﻔﺮص ﻛﺘﺸﺎفإ و ،1 اﱁ...،أﺳﻮاﻗﻬﺎﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ، : اﻟﻘﻮة و اﻟﻀﻌﻒ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﰲ وﺿﻌﻬﺎ اﳊﺎﱄ
 ﺗﺴﺘﺨﺪﻣﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ:"  ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻓﺎﻟﺘﺸﺨﻴﺺ اﳋﺎرﺟﻲ، ﳏﻴﻄﻬﺎ ﰲ ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﻋﻤﻞ ﺗﻌﻴﻖ اﻟﱵ
 ﳏﻴﻄﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺳﻴﻄﺮة ﰲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﻤﻴﺰة اﻟﻜﻔﺎءة أو اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﳌﻴﺰة ﲢﺪدي و اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ ﰲ اﻟﺘﻐﻴﲑ ﻣﺪى ﲢﺪﻳﺪ ﰲ اﻹدارة
  . "ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﻣﺮﻛﺰﻫﺎ و أﻫﺪاﻓﻬﺎ ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻠﻰ ﻴﺎاﻟﻌﻠ اﻹدارة ﻗﺪرة زﻳﺎدة ﰲ ذﻟﻚ ﻳﺴﻬﻢ ﲝﻴﺚ اﻟﺪاﺧﻠﻲ
 وﻓﻬﻤﻬﺎ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻣﻮردﻫﺎ و أﻧﺸﻄﺘﻬﺎ ﰲ اﻟﻀﻌﻒ و اﻟﻘﻮة ﻧﻘﺎط ﺗﺸﺨﻴﺺ ﻋﻠﻰ ﻗﺪرēﺎ ﻳﻌﲏ اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﶈﻴﻄﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﻬﻢ إن   
  .اﶈﺘﻤﻠﺔ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات و اﻟﻔﺮص ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻠﻰ ﻗﺪرēﺎ ﻳﻌﲏ اﳋﺎرﺟﻲ ﶈﻴﻄﻬﺎ
  اﻟﺨﺎرﺟﻲ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ:اﻷول اﻟﻔﺮع
 اﻟﺘﻮﺟﻪ ﻫﺬا ﻣﺜﻞ إن ﺧﺎرﺟﻬﺎ، ﻳﻮﺟﺪ و ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﳛﻴﻂ ﺷﻲء ﻛﻞ ﻳﺸﻤﻞ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ أن اﻟﺒﻌﺾ ﻘﺪﻳﻌﺘ   
، اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ أﺛﺮﻩ و ﻣﻜﻮﻧﺎﺗﻪ و اﶈﻴﻂ ﻫﺬا ﻃﺒﻴﻌﺔ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﰲ ﻳﺴﺎﻋﺪ ﻻ ﻓﻬﻮ ، اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳜﺪم ﻻ ﻋﺘﻘﺎدواﻹ
 ﻣﻦ ﻳﺘﻜﻮن ﻧﻪأ ﻋﻠﻰ اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ دراﺳﺔ ﳓﺎول ﺳﻮف ﳍﺬا و ،ﻓﻴﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﻤﻞ اﻟﱵ اﳊﺪود ﲢﺪﻳﺪ ﻗﻀﻴﺔ ﳜﺪم ﻻ أو
  .ﺧﺎﺻﺔ ﳏﻴﻄﻴﺔ ﻣﺘﻐﲑات و ﻋﺎﻣﺔ ﳏﻴﻄﻴﺔ ،ﻣﺘﻐﲑات اﶈﻴﻄﻴﺔ اﳌﺘﻐﲑات ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ
   دراﺳﺘﻪ أﻫﻤﻴﺔو  اﻟﺨﺎرﺟﻲ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ ﺗﻌﺮﻳﻒ: أوﻻ
 اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ، ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،اﻹ ﲑاتاﳌﺘﻐ و اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻓﺤﺺ و ﺳﺘﻜﺸﺎفإ ﻋﻤﻠﻴﺔ:"ﻧﻪأ ﻋﻠﻰ ﻳﻌﺮف :ﺗﻌﺮﻳﻒ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ اﻟﺨﺎرﺟﻲ. 1
 ﳏﻴﻂ ﰲ اﳌﻮﺟﻮدة اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات و اﻟﻔﺮص ﲢﺪﻳﺪ ﺟﻞأ ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ،وذﻟﻚ ﻗﻮى و...اﻟﺜﻘﺎﻓﻴﺔ ،اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ،
 ﻋﻼﻗﺎت ﻓﺮﻋﻴﺔ،وﻓﻬﻢ أﺟﺰاء أو ﻋﻨﺎﺻﺮ إﱃ ﲡﺰﺋﺘﻬﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات و اﻟﻔﺮص ﻫﺬﻩ ﻣﻜﻮﻧﺎت و ﻣﺼﺎدر اﳌﺆﺳﺴﺔ،وﻣﻌﺮﻓﺔ
  2".أﺧﺮى ﺟﻬﺔ ﻣﻦ اﻷﻋﻤﺎل ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺑﲔ و ﺑﻴﻨﻬﺎ ،و ﺟﻬﺔ ﻣﻦ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﺎﻓﻴﻤ اﻟﺘﺄﺛﺮ و اﻟﺘﺄﺛﲑ
 اﻟﻨﻘﺎط ﰲ ﺗﺘﺠﻠﻰ أن ﳝﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ دراﺳﺔ أﳘﻴﺔ إن :دراﺳﺔ اﻟﻤﺤﻴﻂ اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ أﻫﻤﻴﺔ. 2
  3:اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
 ﻣﺘﺒﺎدل وﺗﺄﺛﲑ ﺗﻔﺎﻋﻞ وﺟﻮد ﻳﻔﱰض ﰒ ﻣﻦ ﺑﻪ،و ﺗﻌﻤﻞ اﻟﺬي اﶈﻴﻂ ﰲ ﻣﻔﺘﻮح ﻧﻈﺎم ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة ﻫﻲ اﳊﺎﱄ اﻟﻮﻗﺖ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ -
  .ﺑﻴﻨﻬﻤﺎ
  .ﻓﻴﻪ ﺗﻌﻤﻞ اﻟﺬي اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ ﻣﻊ ﺗﻜﻴﻒ و ﺗﻔﺎﻋﻞ ﰲ ﻗﺪرēﺎ ﻣﺪى ﻋﻠﻰ ﻳﺘﻮﻗﻒ ﳒﺎﺣﻬﺎ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﺘﻤﺮارإ إن -
  .اﳌﻨﻈﻤﺔ ﰲ وﺗﺆﺛﺮ ﺗﻮاﺟﻪ اﻟﱵ اﻟﻀﻐﻮط و اﻟﻔﺮص ﻣﻦ ﻛﻞ ﻣﻌﺮﻓﺔ -
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ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة،  ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ،ﰲ  ﻣﺎﺟﺴﺘﲑﻣﺬﻛﺮة  ،اﺛﺮ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎت و اﻻﺗﺼﺎل ﻋﻠﻰ ﺗﻮﺟﻬﺎت اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ، ﻳﺰﻏﺶ ﻛﺎﻣﻴﻠﻴﺎ 2
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  اﻟﺨﺎرﺟﻲ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ أﺳﺎﻟﻴﺐ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
  .retroP ﲢﻠﻴﻞ و  letseP ﲢﻠﻴﻞ ﻲﻫ ﺘﺨﺪم ﰲ ﲢﻠﻴﻞ اﶈﻴﻂ اﳋﺎرﺟﻲ واﻟﱵ ﺗﺴ اﻷﺳﺎﻟﻴﺐ أﻫﻢﺳﻨﺘﻄﺮق إﱃ    
 ﻋﻠﻰ letseP ﲢﻠﻴﻞ ،ﻳﺸﻤﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﶈﻴﻄﻴﺔ اﻟﺘﺄﺛﲑات إﳚﺎز و ﲢﺪﻳﺪ إﱃ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻫﺬا ﻳﻬﺪف :letseP ﺗﺤﻠﻴﻞ. 1
 ﻳﻠﻲ ﻓﻴﻤﺎ و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، اﶈﻴﻄﻴﺔ و ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ،اﻟﺜﻘﺎﻓﻴﺔ،اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ،اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ،اﻹ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ،اﻹ اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ و اﻟﻈﺮوف ﲢﻠﻴﻞ
  :اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻫﺬا ﻋﻨﺎﺻﺮ و ﳌﻜﻮﻧﺎت ﳐﺘﺼﺮ ﺗﻌﺮﻳﻒ
 ﻣﻨﻈﻤﺔ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻋﻞ ﺗﺆﺛﺮ اﻟﱵ اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ اﻟﻈﺮوف ﻋﻦ اﻟﻨﺎﲨﺔ اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ و اﳊﺎﻟﻴﺔ اﻟﺘﺄﺛﲑات ﺗﻌﲏ و :اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ -
 اﻟﻀﺮاﺋﺐ ﺑﺴﻴﺎﺳﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﳐﺘﻠﻔﺔ أﺳﺎﻟﻴﺐ و ﺮقﺑﻄ اﻷﻋﻤﺎل ﳌﺆﺳﺴﺎت اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳋﻴﺎرات ﻋﻠﻰ اﳌﺘﻐﲑات ﻫﺬﻩ اﻷﻋﻤﺎل،وﺗﺆﺛﺮ
  .اﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ اﳌﺘﻐﲑات ﻣﻦ ﱁإ...اﳊﻜﻮﻣﻲ ،اﻟﺘﺪﺧﻞ
 ﻳﻨﻄﻮي ،ﻛﻤﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺎﳌﻲ ﻗﺘﺼﺎداﻹ ﺗﺄﺛﲑات و اﻟﻮﻃﻨﻴﺔ و اﶈﻠﻴﺔ اﻟﺘﺄﺛﲑات ﻧﻌﲏ و :ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﻟﻌﻮاﻣﻞ -
 اﻟﻘﻮﻣﻲ ﺑﺎﻟﻨﺎﺗﺞ اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ đﺎ اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ اﳌﺮﺗﻜﺰات و ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔﻹا اﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﲞﻄﻂ اﳌﺘﺼﻠﺔ اﳌﺆﺷﺮات ﳎﻤﻞ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻫﺬﻩ ﻃﺎرإ ﲢﺖ
 اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻣﻦ... ، اﻟﺒﻄﺎﻟﺔ و اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻣﻌﺪل اﻟﻔﺮد، دﺧﻞ ﻣﺘﻮﺳﻂ ﻗﺘﺼﺎد،اﻹ ﳕﻮ ﻣﻌﺪل اﻟﻘﻮﻣﻲ، اﻟﺪﺧﻞ ﻣﻌﺪل اﻹﲨﺎﱄ،
  1 .ﻗﺘﺼﺎدياﻹ ﺑﺎﳉﺎﻧﺐ
 ﰲ ﻳﻌﻤﻠﻮن اﻟﺬﻳﻦ ﻟﻸﻓﺮاد اﳊﻴﺎة أﳕﺎط و اﳌﻌﻴﺸﺔ طأﳕﺎ و اﻟﺘﻘﺎﻟﻴﺪ و اﻟﻘﻴﻢ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ إﱃ ﺗﺸﲑ :ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔاﻹ اﻟﻌﻮاﻣﻞ -
 ﰲ اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﺎتﺆﺳﺴاﳌ أﻣﺎ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات و اﻟﻔﺮص ﻣﻦ اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ اﻟﺒﻴﺌﺔ ﻫﺬﻩ ﻣﻨﻬﺎ ﺗﺘﻜﻮن اﻟﱵ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺗﻔﺮز و ﺆﺳﺴﺔاﳌ
 اﻟﻌﻤﻞ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﰲ اﻟﺘﺤﻮل و اﳌﺆﻗﺘﺔ، اﻟﻌﻤﺎﻟﺔ ﺣﺠﻢ ﰲ اﻟﺰﻳﺎدة و اĐﺘﻤﻊ، ﰲ اﳌﺮأة دور زﻳﺎدة:اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻫﺬﻩ ﺑﺮزأ اĐﺘﻤﻊ،ﻣﻦ
 ﺗﺘﺴﻢ اﻟﻌﺎﱂ ﰲ دوﻟﺔ ﻛﻞ نﺈﻓ ﻋﺎﻣﺔ، وﺑﺼﻔﺔ .اﳋﺪﻣﺎت و اﳌﻨﺘﺠﺎت ﳓﻮ اﻟﻨﺎس ﺗﻔﻀﻴﻼت ﰲ اﻟﺘﻐﲑ و اﳌﻬﻨﻴﺔ، واﻟﺘﻔﻀﻴﻼت
  2 .اﻟﺪول ﻣﻦ ﻏﲑﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﲤﻴﺰﻫﺎ اﻟﱵ ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔاﻹ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻣﻦ ﲟﺠﻤﻮع
 اﻟﻌﺎﻣﻞ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ  ﺗﻌﺘﱪ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺎﺷﺌﺔ و اﳉﺪﻳﺪة اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﺗﺄﺛﲑ ﺗﺒﲔ و :اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ -
  .ﺑﺎﺳﺘﻤﺮار ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ و ﺧﺪﻣﺎēﺎ ﲣﺴﲔ و ﺗﻄﻮﻳﺮ ﰲ رﻳﺎدﻳﺎ ﻣﻮﻗﻌﺎ ﻟﻠﻤﻨﻈﻤﺔ ﻳﻌﻄﻲ و اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻣﻴﺪان ﰲ اﻟﺮﺋﻴﺴﻲ
 اﻟﺼﺎدرة اﻟﻘﻮاﻧﲔ ﻧﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ اﻷﻋﻤﺎل ﻣﻨﻈﻤﺔ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ و اﻟﻮﻃﻨﻴﺔ اﻟﺘﺸﺮﻳﻌﺎت ﺗﺄﺛﲑ ﺗﻮﺿﺢ و :اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ -
  .اﻟﺴﻼﻣﺔ و اﻟﺼﺤﺔ ﻗﺎﻧﻮن اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، ﻗﻮاﻧﲔ اﻟﻌﻤﻞ، ﻗﻮاﻧﲔ :ﻣﺜﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﺆﺛﺮ اﻟﱵ و اﻟﺪول ﻗﺒﻞ ﻣﻦ
و ﺗﺘﻀﻤﻦ اﻟﻘﻮاﻧﲔ  ،3اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺛﺮة واﻟﻌﺎﳌﻴﺔ اﻟﻮﻃﻨﻴﺔ و اﶈﻠﻴﺔ اﻟﺒﻴﺌﺔ ﻗﻀﺎﻳﺎ ﺗﻌﲏ و :اﻟﺒﻴﺌﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ -
  .ﲡﺎﻩ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻷﺧﻼﻗﻴﺔو ﲢﺪﻳﺪ اﳌﺴﺆوﻟﻴﺔ  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﳌﺆﺳﺴﺔ  اﻟﺘﺸﺮﻳﻌﺎت اﻟﱵ ﺗﻜﺮس اﳌﺘﻄﻠﺐ اﻟﺒﻴﺌﻲ ﺿﻤﻦ ﺗﻮﺟﻬﺎتو 
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ēﻴﻜﻞ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻋﻠﻰ  أوﻋﺘﺒﺎر اﻟﻘﻮى اﻟﱵ ﺗﺸﻜﻞ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﻌﲔ اﻹ ﺗﺄﺧﺬ أنﳚﺐ  :retrop  ـﻟ اﻟﺨﻤﺲ اﻟﻘﻮى ﻧﻤﻮذج. 2
 اﻹﲨﺎﻟﻴﺔﺮ ﻋﻠﻰ اﳌﺮدودﻳﺔ ﻫﻴﺎﻛﻞ اﻟﺴﻮق ﺗﺆﺛ أن رﻩ ﻳﻌﺘﱪو ﺑﺪاﻟﺬي  ﻗﺘﺼﺎد اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ، ﻫﺬﻩ اﳌﻘﺎرﺑﺔ وﺿﻌﺖ ﰲ اﻹﻣﺴﺘﻮى اﻟﻘﻄﺎع
  :ﲞﻤﺲ ﻗﻮى و ﻫﻲ ﺗﺘﺄﺛﺮﻓﺎن ﺷﺮوط اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ  retrop ـﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟ. أداﺋﻬﺎﻟﻠﻘﻄﺎع و ﺷﺮوط اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، ﺳﻠﻮك اﳌﺆﺳﺴﺎت و 
  .ﻟﻠﻤﻮردﻳﻦ ﻗﻮة اﻟﺘﻔﺎوض -
  .ﻗﻮة اﻟﺘﻔﺎوض ﻟﺪى اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ -
  .اﳌﻨﺘﺠﺎت اﻻﺣﻼﻟﻴﺔ -
  .ﻋﻮاﺋﻖ اﻟﺪﺧﻮل و ēﺪﻳﺪ اﻟﺪاﺧﻠﲔ اﳉﺪد -
  1.ﺔ ﺑﲔ اﳌﺘﻨﺎﻓﺴﲔﺷﺪة اﳌﺰاﲪ -
  retrop ـﻟ اﻟﻘﻮى اﻟﺨﻤﺲ ﻧﻤﻮذج: (2.3)اﻟﺸﻜﻞ











     
 .4 ,p ,2891 :ecnarF ,acimonoce ,ecnerrucnoc te seuqigétarts xiohc ,retrop leahciM :ecruoS
 ﻗﺪرة أﻛﱪ، ﺑﺪرﺟﺔ ﺗﻘﻠﺼﺖ ﻛﻠﻤﺎ اﻟﻘﻮى، ﻫﺬﻩ ﻣﻦ واﺣﺪة ﻛﻞ ﻗﻮة زادت ﻛﻠﻤﺎ أﻧﻪ ﻋﻠﻰ ﻳﱪﻫﻦ أن ﺑﻮرﺗﺮ ﳛﺎول و   
 اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ، اﻟﻘﻮى ﻫﺬﻩ إﺣﺪى ﻗﻮة ﻓﺈن ﺑﻮرﺗﺮ، ﻋﻤﻞ ﻧﻄﺎق وﰲ. أﻋﻈﻢ أرﺑﺎح وﲢﻘﻴﻖ اﻷﺳﻌﺎر، رﻓﻊ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت
 إﻟﻴﻪ اﻟﻨﻈﺮ ﳝﻜﻦ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ، اﻟﻘﻮى ﻫﺬﻩإﺣﺪى  ﺿﻌﻒ ﺑﻴﻨﻤﺎ اﻷرﺑﺎح، ﺗﻘﻠﻴﺺ إﱃ ﻳﺆدي أﻧﻪ ﺣﻴﺚ ēﺪﻳﺪ، ﲟﺜﺎﺑﺔ ﻋﺘﺒﺎرﻫﺎإ ﳝﻜﻦ
ﺗﺘﻤﺜﻞ و  .اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻇﺮوف ﻟﺘﻐﲑ وﻓﻘﺎ اﳋﻤﺲ اﻟﻘﻮى ﻫﺬﻩ ﻗﻮة ﺗﺘﻐﲑ وﻗﺪ أﻛﱪ، رﺑﺢ ﲢﻘﻴﻖ ﺆﺳﺴﺔﻟﻠﻤ ﻳﺘﻴﺢ ﺣﻴﺚ ﻓﺮﺻﺔ، أﻧﻪ ﻋﻠﻰ
  :ﻫﺬﻩ اﻟﻘﻮى ﰲ
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 اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، داﺧﻞ اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﲔ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻛﺜﺎﻓﺔ ﻋﻦ اﻟﻘﻮة ﻫﺬﻩ ﺗﻌﱪ :اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت ﺑﻴﻦ اﻟﻤﻨﺎﻓﺴﺔﺣﺪة  -
 ﺳﺘﺨﺪامﺈﺑ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ اﻟﺼﺮاع ﻫﺬا نﻮ ﻜﻳ و ،ﻮﻗﻊ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲو ذﻟﻚ ﺑﻐﺮض اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﻣ اﻟﺴﻮق ﻣﻦ أﻛﱪ ﺣﺼﺔ ﻋﻠﻰ ﻟﻠﺤﺼﻮل
 أوو ﺗﻜﻮن اﳊﺪة ﺑﺴﺒﺐ ﻗﻴﺎم ﻣﺆﺳﺴﺔ  .ﱁإ...ﲢﺴﲔ اﳋﺪﻣﺎت ،ﺳﻠﻊ ﺟﺪﻳﺪة إﻧﺘﺎج ،اﻻﺷﻬﺎرياﻟﺼﺮاع  ،ﺎﻷﺳﻌﺎراﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺑ
 لﺧﻼ ﻣﻦ ﺗﺘﺤﺪد اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﲔ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺣﺪة ﻓﺈن ﻋﻤﻮﻣﺎ و  اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ،ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﺘﺤﺴﲔ
 اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ وزن، ﺿﻌﻴﻒ ﻄﺎعﻘاﻟ ﳕﻮ ﻣﻌﺪل، و ﻳﱰﺟﻢ ﺑﻌﺪد اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ ﰲ ﻗﻄﺎع ﻣﻌﲔ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻫﻴﻜﻞ :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ
          1.إﱁ...ﻋﻮاﺋﻖ ﺧﺮوج ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ،اﳌﻨﺘﺠﺎت ﰲ اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﻏﻴﺎب ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ اﳌﺮﺗﻔﻌﺔ، أو اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
 ﻳﻌﺘﱪ و ،ﺗﺮﻏﺐ ﰲ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﺣﺼﺔ ﻣﻦ اﻟﺴﻮق اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻫﻢ اﶈﺘﻤﻠﻮن اﳌﻨﺎﻓﺴﻮن :ﻣﺤﺘﻤﻠﻴﻦ ﻣﻨﺎﻓﺴﻴﻦ دﺧﻮل ﺧﻄﺮ -
 دﺧﻮل ﻋﻤﻠﻴﺔ ﲡﻌﻞ اﻟﱵ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻫﻲ و ﻟﻠﺼﻨﺎﻋﺔ اﻟﺪﺧﻮل ﻋﻮاﺋﻖ ﻣﺮﺗﺒﻂ ﺑﻮﺟﻮد ﻣﺎ، ﺣﺪ إﱃ ﳏﺘﻤﻠﲔ ﻣﻨﺎﻓﺴﲔ دﺧﻮل ﺧﻄﺮ
  :ﻣﻨﻬﺎ أﺷﻜﺎلﻋﻮاﺋﻖ اﻟﺪﺧﻮل ﻋﺪة  ﺗﺄﺧﺬ و، 2ﻋﻠﻰ ﻋﻜﺲ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻮﺟﻮدة ﺣﺎﻟﻴﺎ  ﻣﻜﻠﻔﺎ، اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺎت
  3 .ﺣﻮاﺟﺰ ﻣﺎﻟﻴﺔ، ﺣﻮاﺟﺰ ﲡﺎرﻳﺔ، ﺣﻮاﺟﺰ ﻣﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳌﻮارد و اﳌﻬﺎرات، ﺣﻮاﺟﺰ ﻗﺎﻧﻮﻧﻴﺔ، ﺣﻮاﺟﺰ ﻣﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﰲ اﻟﻘﻄﺎع
 أو اﻷﺳﻌﺎر ﺑﺮﻓﻊ ﺳﻮاء وﻫﺬا اﻟﻘﻄﺎع ﺗﻨﻈﻴﻤﺎت ﲡﺎﻩإ ﺗﻔﺎوﺿﻬﻢ ﻗﻮة ﳑﺎرﺳﺔ ﻟﻠﻤﻮردﻳﻦ ﳝﻜﻦ 4:ﻟﻠﻤﻮردﻳﻦ اﻟﺘﻔﺎوﺿﻴﺔ اﻟﻘﻮة -
 أن ﻳﺴﺘﻄﻴﻊ ﻻ اﻟﺬي اﻟﻘﻄﺎع ﻣﺮدودﻳﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻀﻐﻂ ﻗﺪرة اﳌﻮردﻳﻦ ﳍﺆﻻء و ،ﺸﱰاةاﳌ اﳋﺪﻣﺎت و اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻧﻮﻋﻴﺔ إﺿﻌﺎف
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﺸﺮوط ﻓﻴﻬﻢ ﺗﻮﻓﺮت إذا (أﻗﻮﻳﺎء ﺑﺄĔﻢ)اﳌﻮردﻳﻦ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻋﺘﺒﺎرإ وﳝﻜﻦ .أﺳﻌﺎرﻩ ﻋﻠﻰ ﺗﻜﺎﻟﻴﻔﻪ رﺗﻔﺎعإ ﻳﻌﻜﺲ
 ﻣﻦ ﲤﺮﻛﺰا أﻛﺜﺮ ﳌﻮردونا ﻫﺆﻻء وﻛﺎن اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ ﻗﻠﻴﻞ ﻋﺪد ﻃﺮف ﻣﻦ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻣﺴﻴﻄﺮ اĐﻤﻮﻋﺔ ﻫﺬﻩ ﻛﺎﻧﺖ إذا -
 اﳌﻨﺘﺞ؛ ﻫﺬا ﻟﻪ ﺳﻴﺒﺎع اﻟﺬي اﻟﻘﻄﺎع
 اﻟﺘﻐﻴﲑ؛ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﻦ ﳏﻤﻴﺎ ﻳﻜﻮن أو ﻣﺘﻤﻴﺰا اﻷﻗﻞ ﻋﻠﻰ أو وﺣﻴﺪا ﻣﻨﺘﺠﻬﺎ ﻛﺎن إذا -
 ﻟﻠﻘﻄﺎع؛ ﻣﻨﺘﺠﻬﻢ ﺑﻴﻊ ﻋﻨﺪ اﻷﺧﺮى اﳌﻨﺘﺠﺎت ﳌﻘﺎوﻣﺔ ﻣﻀﻄﺮﻳﻦ ﻏﲑ اﳌﻮردون ﻛﺎن إذا -
 اﻷﺳﻔﻞ؛ ﻣﻦ اﻟﻌﻤﻮدي اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ ﻋﻠﻰ ﻗﺎدرة ﻛﺎﻧﺖ إذا -
 .اﳌﻮردﻳﻦ ﻣﻦ اĐﻤﻮﻋﺔ ﳍﺬﻩ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﻬﻤﺎ زﺑﻮﻧﺎ ﻳﺸﻜﻞ ﻻ اﳌﺸﱰي اﻟﻘﻄﺎع ﺎنﻛ إذا -
 ﻋﻦ ﻳﻌﱪون أي ،ﻴﺔﺋاﻟﻨﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻨﺘﺠﺎتﳌ اﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ ﰲ ﻳﺘﻤﺜﻠﻮا ﻗﺪ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﰲ اﳌﺸﱰﻳﻦ إن :ﺰﺑﺎﺋﻦﻟﻠ اﻟﺘﻔﺎوﺿﻴﺔ اﻟﻘﻮة -
 ﻣﺜﻞ اﻟﻨﻬﺎﺋﻴﲔ اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ ﻋﻠﻰ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺘﺠﺎتﻣﻨ ﺑﺘﻮزﻳﻊ ﺗﻀﻄﻠﻊ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﳝﺜﻠﻮا أو ﻟﻠﻤﻨﺘﺠﺎت، اﻟﻨﻬﺎﺋﻴﲔ اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ
 اﳌﺴﺎوﻣﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺪرēﻢ إﱃ ﺰﺑﺎﺋﻦاﻟ ﻟﺪى اﻟﺘﻔﺎوض ﻗﻮة وﺗﺸﲑ. ﻏﲑﻫﺎ و...ﻟﻠﺘﻮزﻳﻊ اﻟﻜﱪى اﶈﻼت أو اﳉﻤﻠﺔ، و اﻟﺘﺠﺰﺋﺔ ﲡﺎر
 ﺧﻼل ﻣﻦ ﺎﻣ ﺻﻨﺎﻋﺔ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﺘﺤﻤﻠﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ رﻓﻊ إﱃ أو اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﻔﺮﺿﻬﺎ اﻟﱵ اﻷﺳﻌﺎر ﻟﺘﺨﻔﻴﺾ
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  .81، ص، 5002: اﳉﺰاﺋﺮ ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻣﺬﻛﺮة ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ، ﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ،اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ أداء ﻓﻲ دورﻫﺎ و اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔﺷﻴﻘﺎرة ﻫﺠﲑة،  4




 ﻛﱪ و ﺗﺮﻛﻴﺰﻫﻢ درﺟﺔ :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻋﻠﻰ ﺑﺪورﻫﻢ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ ﺗﺄﺛﲑ ﻳﺘﻮﻗﻒ و. ﺧﺪﻣﺔ و ﺟﻮدة أﻓﻀﻞ ﻣﻨﺘﺠﺎ ﻃﻠﺒﻬﻢ
 1 .اﱁ...ﲤﻴﺰﻫﺎ وﻣﺪى اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﻌﻴﺎرﻳﺔ، اﳌﻨﺘﺠﺎت أﳘﻴﺔ، ﻳﺸﱰوĔﺎ اﻟﱵ اﻟﻜﻤﻴﺎت ﺣﺠﻢ
 اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ ﻫﻲ ﺗﻠﻚ اﳌﻨﺘﺠﺎت اﻟﱵ ﺗﻘﺪﻣﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻷﺧﺮى إن اﳌﻨﺘﺠﺎت :اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ اﻟﻤﻨﺘﺠﺎت أو اﻹﺣﻼل ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺧﻄﺮ -
ن ﺈو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ ،ﺑﻪ ﻣﻨﺘﺠﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻠﱯﺸﺒﻪ ﲤﺎﻣﺎ اﻷﺳﻠﻮب اﻟﺬي ﻳاﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ ﺑﺄﺳﻠﻮب  اﺣﺘﻴﺎﺟﺎت ﻠﱯواﻟﱵ ﳝﻜﻦ أن ﺗ
ﺪ ﻣﻦ ﲢ ةاﻷﺧﲑ ﻫﺬﻩ  أن ﺣﻴﺚ ،اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺴﻠﻌﺔ ﺗﺪﺧﻞ ﰲ ﻣﻨﺎﻓﺴﺔ ﻣﻊ اﻟﻘﻄﺎﻋﺎت اﻟﱵ ﺗﻘﺪم اﳌﻨﺘﺠﺎت اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ
 ﲢﺪدﻩﻌﺘﱪ ﲟﺜﺎﺑﺔ ēﺪﻳﺪ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ ﻛﺒﲑ، اﻷﻣﺮ اﻟﺬي ﺑﺪورﻩ ﻳﺸﻜﻞ ﻗﻴﻮد ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻌﺮ اﻟﺬي ﻫﻮ ﻣﺎ ﻳ و .اﳌﺮدودﻳﺔ اﶈﺘﻤﻠﺔ ﻟﻠﻘﻄﺎع
ﻓﻘﺪ ēﺪدﻫﺎ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ ﲣﻔﻴﺾ اﻷرﺑﺎح  :ﺠﺎت اﻹﺣﻼل ﻣﻦ ﺟﺎﻧﺒﲔ ﳐﺘﻠﻔﲔﻳﺘﺤﺪد ﺧﻄﺮ ﻣﻨﺘ و. اﳌﺆﺳﺴﺔ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻋﻠﻰ أرﺑﺎﺣﻬﺎ
  2 .إﻣﺎ ﻣﻦ ﺟﺎﻧﺐ اﻟﺰوال اﶈﺘﻤﻞ ﻟﻠﺴﻮق اﳌﻨﺘﻮج اﻷﺻﻠﻲ اﻟﺘﺄﺛﲑ ﻋﻠﻰ أﺳﻌﺎرﻫﺎ، و وﻣﻌﺪﻻت ﺑﻴﻌﻬﺎ  ﺑﺎﳔﻔﺎض
  اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
ﻳﺸﲑ اﶈﻴﻂ اﻟﺪاﺧﻠﻲ إﱃ ﺗﻠﻚ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﳌﻮﺟﻮدة داﺧﻞ ﺣﺪود اﳌﺆﺳﺴﺔ واﻟﱵ ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ ﺗﺼﻤﻴﻢ اﳍﻴﻜﻞ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻲ    
  3.اﱁ...ﺔ ﻣﻨﻬﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، اﳌﻮارد اﻟﺒﺸﺮﻳﺔ، اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎن ﺛﻘﺎﻓﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ واﳌﻤﺎرﺳﺎت اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ ﻫﺬا وﺗﺘﺤﺪد اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﺪاﺧﻠﻴ
ﻞ ﻣﺪﺧ و اﻹدارﻳﺔ اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﻣﺪﺧﻞ إﱃ اﻟﻔﺮع ﻫﺬا ﰲ ﺳﻨﺘﻄﺮقو  اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ ﻫﺬا ﺑﺎﳒﺎز ﺗﺴﻤﺢ ﺪاﺧﻞاﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌ ﻫﻨﺎك   
 .ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ
   اﻹدارﻳﺔ اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﻣﺪﺧﻞ: أوﻻ
 ﻣﺮاﺟﻌﺔ و وﲤﺤﻴﺺ ﻓﺤﺺ  ﺿﺮورة اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ ﰲ ارﻳﺔاﻹد اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﻣﺪﺧﻞ اﺳﺘﺨﺪام ﻳﺘﻄﻠﺐ   
 ﺟﻮاﻧﺐ ﻋﻠﻰ واﻟﺘﻌﺮف أوﺿﺎﻋﻬﺎ ﺗﺸﺨﻴﺺ ﺑﻐﺮض ذﻟﻚ ،و اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ و اﻟﺘﻮﺟﻴﻪ و اﻟﺘﻨﻈﻴﻢ و ﺑﺎﻟﺘﺨﻄﻴﻂ اﳋﺎﺻﺔ اﻹدارﻳﺔ اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ
  .واﻟﻀﻌﻒ اﻟﻘﺼﻮر ﻣﻮاﻃﻦ ﻛﺬﻟﻚ ،و اﻟﺘﻔﺮد و اﻟﱰﻛﻴﺰ
 اﻟﻘﺼﻮر أوﺟﻪ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮف ﺑﻐﺮض رأﺳﻴﺔ و أﻓﻘﻴﺔ ﳌﺮاﺟﻌﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻲا اﳍﻴﻜﻞ ﳜﻀﻊ أن ﻳﻨﺒﻐﻲ :اﻟﺘﻨﻈﻴﻢ وﻇﻴﻔﺔ. 1
                                                                             :ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻣﻴﺰة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﻄﻲ أن ﳝﻜﻦ اﻟﱵ اﻟﻘﻮة وﻧﻘﺎط
 ﻣﺜﻼ اﻟﻮﻇﻴﻔﻲ ﻓﺎﻷﺳﺎس ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ، و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻴﻌﺔﻃﺒ ﻣﻊ ذﻟﻚ ﺗﺴﺎعإ ﻣﺪى و ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﻌﻤﻞ ﺗﻘﺴﻴﻢ أﺳﺎس ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮف -
 .ﺻﻌﺒﺎ أﻣﺮا اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ و اﻟﺘﻨﺴﻴﻖ ﲡﻌﻞ إﺟﺮاءات و ﺑﻨﻈﻢ ﺗﻘﱰن ﻣﺎ ﻋﺎدة اﻟﱵ و اﳌﺴﺆوﻟﻴﺎت ﰲ ﲡﺰﺋﺔ إﱃ ﻳﺆدي
 . اﻟﻮاﺣﺪ اﻹداري اﳌﺴﺘﻮى ﰲ ﻟﻠﻌﺎﻣﻠﲔ اﳌﻤﻨﻮﺣﺔ اﻟﺴﻠﻄﺔ ﺣﺠﻢ ﰲ اﻟﺘﻔﺎوت ﻣﺪى ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮف -
 ﻃﺒﻴﻌﺔ ذات أﻋﻤﺎل و ﺗﻜﺎﻣﻠﻴﺔ ﻃﺒﻴﻌﺔ ذات ﺑﺄﻧﺸﻄﺔ ﺗﻘﻮم اﻟﱵ اﻟﻮﺣﺪات ﺑﲔ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ و اﻟﺘﻨﺴﻴﻖ đﺎ ﻳﺘﻢ اﻟﱵ اﻟﻜﻴﻔﻴﺔ دراﺳﺔ -
 .ﺗﺘﺎﺑﻌﻴﺔ
  .ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺘﻐﻴﲑ ﻣﻘﻮﻣﺔ و اﳌﻨﺎورات و اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ اﻟﺼﺮاﻋﺎت أوﺿﺎع ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮف -
                                                
 .92 ,72 ,p ,p ,tic po ,retrop leahciM 1
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 ﻛﻴﻒ ﺗﻘﻴﻴﻢ و ﺺﺗﺸﺨﻴ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺨﻄﻴﻂ ﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻋﻨﺪ ﻫﺘﻤﺎماﻹ ﻳﻨﺼﺐ أن ﻳﻨﺒﻐﻲ :اﻟﺘﺨﻄﻴﻂ وﻇﻴﻔﺔ. 2
 أﻫﺪاﻓﻬﺎ ﲢﻘﻴﻖ ﻣﻦ ﲤﻜﻨﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﻌﻤﻞ ﺧﻄﻂ و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺗﻨﻘﺪ و ﺗﻀﻊ ﻛﻴﻒ و ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻬﺎ ﺗﺒﲏ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲣﻄﻂ
  .اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
 ﲢﻠﻴﻞ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ داﺧﻞ اﻟﺴﺎﺋﺪة اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ و اﻟﺘﻮﺟﻴﻪ و اﻟﻘﻴﺎدة ﻋﻤﻠﻴﺎت ﲣﻀﻊ أن ﻳﻨﺒﻐﻲ :اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ و اﻟﺘﻮﺟﻴﻪ وﻇﻴﻔﺔ. 3
 اﻟﻘﻴﺎدة ﰲ اﻟﺘﺴﻠﻄﻴﺔ اﻷﳕﺎط نﺈاﳌﺜﺎل،ﻓ ﺳﺒﻴﻞ ﻓﻴﻬﺎ،ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ أوﺟﻪ و اﻟﻘﺼﻮر ﺟﻮاﻧﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮف đﺪف ذﻟﻚ و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲإ
  1 .أﺳﺎﺳﻴﺔ ﻗﻮة ﺟﻮاﻧﺐ ﻓﻬﻲ اﻟﺘﺤﻮﻳﻠﻴﺔ أو اﻟﺘﺴﻴﲑﻳﺔ
   ﻣﺪﺧﻞ ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
 اﶈﺘﻤﻠﺔ و ﺔﻴﻟﺎاﳊ اﳌﺼﺎدر ﻓﻬﻢ ﺧﻼﳍﺎ ﻣﻦ ﳝﻜﻦ ﲝﻴﺚ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺆدﻳﻬﺎ اﻟﱵ اﻷﻧﺸﻄﺔ ﺳﻠﺴﻠﺔ إﱃ ﻟﻠﻨﻈﺮ ﻧﻈﺎﻣﻴﺔ ﻃﺮﻳﻘﺔ" ﻫﻲ    
  .2 "ﻣﻨﺎﻓﺴﻴﻬﺎ ﻋﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻬﺎﻘﲢﻘ اﻟﱵ ﻟﻠﻤﻴﺰة
 :اﻟﻘﻴﻤﺔ ﺳﻠﺴﻠﺔ ﻓﻲ ﻤﺴﺎﻋﺪةاﻟ و ﺔﻴاﻟﺮﺋﻴﺴ اﻷﻧﺸﻄﺔ ﺗﺼﻨﻴﻒ. 1
 : ﻣﻦ اﻟﻮﻇﺎﺋﻒﻧﻮﻋﲔ إﱃاﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺗﻘﺴﻢ وﻇﺎﺋﻒ ﻟﺸﺎﻣﻠﺔ، ﻓﻬﻲﺗﺴﻤﺢ ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ا   
ﻫﻲ ﺗﻠﻚ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﱵ ﺗﻮﻓﺮ ﻣﺴﺘﻠﺰﻣﺎت اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ وﺗﺴﺎﻫﻢ ﰲ ﲢﺴﲔ ﻛﻔﺎءēﺎ  و 3:اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﻤﺴﺎﻋﺪة 
  :ﺗﻀﻢ وﻓﻌﺎﻟﻴﺘﻬﺎ و
  .ﻫﻮ ﳎﻤﻮﻋﺔ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﱵ ﺗﺒﺪأ ﻣﻦ ﻇﻬﻮر اﳊﺎﺟﺔ إﱃ ﻏﺎﻳﺔ إﻳﺼﺎل اﳌﺎدة اﻷوﻟﻴﺔ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ: اﻟﺘﻤﻮﻳﻦ -
  .ﻨﺘﺞ، أو ﻋﻤﻠﻴﺎت اﻹﻧﺘﺎج، وﻛﺬﻟﻚ أﺳﺎﻟﻴﺐ اﻟﺘﺴﻴﲑﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ أﻧﺸﻄﺔ ﲢﺴﲔ اﳌ(: اﻟﺒﺤﺚ واﻟﺘﻄﻮﻳﺮ) اﻟﺘﻄﻮر اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ  -
  .إﱁ...ﻫﻲ ﺗﻠﻚ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﺘﻮﻇﻴﻒ، اﻟﱰﻗﻴﺔ، اﻟﺘﻜﻮﻳﻦ: ﺗﺴﻴﻴﺮ اﻟﻤﻮارد اﻟﺒﺸﺮﻳﺔ -
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﻣﺜﻞ اﳌﺪﻳﺮﻳﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ واﳌﺪﻳﺮﻳﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ، اﶈﺎﺳﺒﺔ، اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺘﺨﻄﻴﻂ اﻹ :اﻟﺒﻨﻴﺔ اﻟﺘﺤﺘﻴﺔ -
  :ﺗﻀﻢ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ و ﺎﻲ اﻟﱵ ﺗﻨﺸﻫ و 4:اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ 
ﺳﺘﻼم، اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ وﲣﺼﻴﺺ وﺳﺎﺋﻞ اﻹﻧﺘﺎج اﳌﻬﻤﺔ ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ، ﻧﻘﻞ اﻟﺒﻀﺎﺋﻊ، ﻣﺮاﻗﺒﺔ اﳌﺨﺰوﻧﺎت، أي أﻧﺸﻄﺔ اﻹ: اﻹﻣﺪاد اﻟﺪاﺧﻠﻲ -
  .اﳌﻨﺎوﻟﺔ، ﺑﺮﳎﺔ اﻟﻨﻘﻞ
اﻟﺘﻌﺒﺌﺔ واﻟﺘﻐﻠﻴﻒ،  ﻫﻲ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﱵ ﺗﻘﻮم ﺑﺘﺤﻮﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻹﻧﺘﺎج إﱃ ﻣﻨﺘﺞ Ĕﺎﺋﻲ، ﻣﺜﻞ ﺗﺸﻐﻴﻞ اﻵﻻت، اﻟﺘﺼﻨﻴﻊ، :اﻹﻧﺘـﺎج -
  .إﱁ...اﻟﻔﺤﺺ
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أي اﻷﻧﺸﻄﺔ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻟﺘﺠﻤﻴﻊ، اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ، اﻟﺘﻮزﻳﻊ اﳌﺎدي ﻟﻠﻤﻨﺘﺠﺎت إﱃ اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ ﻣﺜﻞ ﻧﻘﻞ اﳌﻨﺘﺠﺎت : اﻹﻣﺪاد اﻟﺨﺎرﺟﻲ -
  .إﱁ...اﻟﻨﻬﺎﺋﻴﺔ
ﻋﻼن ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﻨﻘﻞ ﻣﻠﻜﻴﺔ اﳌﻨﺘﺠﺎت إﱃ اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ إﺿﺎﻓﺔ إﱃ ﻋﻤﻠﻴﺎت اﻹ :اﻟﺒﻴﻊ اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ و -
  .إﱁ...واﻟﱰوﻳﺞ
اﻟﱰﻛﻴﺐ، : ﻫﻲ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﱵ ﺗﻮﻓﺮ ﻣﺴﺘﻠﺰﻣﺎت اﶈﺎﻓﻈﺔ ﻋﻠﻰ اﳋﺪﻣﺎت، أو اﻟﺮﻓﻊ ﻣﻦ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﻨﺘﺞ وﲤﻴﺰﻩ ﻣﺜﻞ :اﻟﺨﺪﻣﺎت -
  .إﱁ...اﻟﺼﻴﺎﻧﺔ، اﻟﺘﻜﻮﻳﻦ، ﻗﻄﻊ اﻟﻐﻴﺎر، ﺧﺪﻣﺎت ﻣﺎ ﺑﻌﺪ اﻟﺒﻴﻊ
و ﲢﺴﲔ  ﺜﻠﻴﺔ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﰲ ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔﻣﺄﻓﻬﻲ ﺗﺘﻌﻠﻖ ﺑﺔ ﳎﺰﺋﺔ ﻋﻠﻰ ﳐﺘﻠﻒ وﻇﺎﺋﻒ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﻘﻴﻤ ن ﻣﺼﺎدرﺈو ﻋﻠﻴﻪ ﻓ   
 أﻳﻀﺎ ،اﻹﻧﺘﺎج أدوات أواﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ  اﻷوﻟﻴﺔﻣﻨﺘﻮج ﺗﻨﺘﺞ ﻣﻦ اﻻﺑﺘﻜﺎر اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ، ﻧﻮﻋﻴﺔ اﳌﻮاد  أيﻘﻴﻤﺔ ﻓ.اﻟﺼﻠﺔ ﺑﲔ اﻟﻮﺣﺪات
  1 .ﻣﻘﺪرة اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ اĐﻤﻌﺔ داﺧﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻳﻀﺎو  ﺗﻨﺠﻢ ﻋﻦ اﻟﺴﺮﻋﺔ ﰲ اﻟﺘﺴﻠﻴﻢ أنﺗﺴﺘﻄﻴﻊ 
 وﻣﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ واﶈﺘﻤﻠﺔ اﳊﺎﻟﻴﺔ واﻟﻀﻌﻒ اﻟﻘﻮة ﳉﻮاﻧﺐ اﻟﻨﻈﺎﻣﻲ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻓﺠﺮاء ﻧﺎﻓﻌﺎ  ً ﺪﺧﻼ  ًﻣ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﺳﻠﺴﻠﺔ ﺗﻘﺪم   
 اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﻟﻺ ﳝﻜﻦ ﻓﺈﻧﻪ اﻷﻧﺸﻄﺔ ﻣﻦ اﻟﺘﺴﻊ اĐﻤﻮﻋﺎت ﻋﱪ اﻟﻘﻴﻤﺔ أﻧﺸﻄﺔ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﺧﻼل
 ﺗﻘﻴﻴﻢ ﳓﻮ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﳋﻄﻮة وﺗﺘﻤﺜﻞ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ، ﻟﻠﻤﻴﺰة ﳏﺘﻤﻠﺔ ﻣﺼﺎدر ﺑﺎﻋﺘﺒﺎرﻫﺎ واﻟﺪراﺳﺔ اﻟﺒﺤﺚ ﻣﻦ ﳌﺰﻳﺪ وإﺧﻀﺎﻋﻬﺎ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ
 ﻣﻊ اﻟﻘﻴﻤﺔ أﻧﺸﻄﺔ ﰲ واﻟﻀﻌﻒ اﻟﻘﻮة ﺟﻮاﻧﺐ ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮﻗﻒ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺧﻼل ﻣﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻟﻮﺿﻊ
 :وﻫﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﰲ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت ﺛﻼث ﻫﻨﺎك .ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻣﻌﻴﺎرﻳﺔ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت
 .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﻹﻣﻜﺎﻧﺎت ﻣﻊ اﳊﺎﻟﻴﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻣﻘﺎرﻧﺔ .1
 . اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﻣﻊ ﻣﻘﺎرﻧﺘﻬﺎ. 2
 ﻣﻦ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻗﺎﺋﻤﺔ ﻳﻘﺪم اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ أن وﲟﻌﲎ .اﳌﺆﺳﺴﺔ đﺎ ﺗﻌﻤﻞ اﻟﱵ ﻟﻠﺼﻨﺎﻋﺔ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ اﻟﻨﺠﺎح ﻋﻮاﻣﻞ ﻣﻊ اﳌﻘﺎرﻧﺔ. 3
   .ﺗﻴﺠﻴﺔاﻹﺳﱰا ﺗﻜﻮن ﰲ ﺟﺪوى ذات ﻏﲑ ﺗﺼﺒﺢ ﻗﺪ واﻟﱵ واﻹﻣﻜﺎﻧﺎت اﳌﻮارد
 ﰲ اﳌﺴﺘﻬﺪﻓﺔ اﻟﻔﺮص ﻣﻊ ﺗﺘﻮاﻓﻖ اﻟﱵ اﻟﻀﻌﻒ و اﻟﻘﻮة ﺟﻮاﻧﺐ ﻣﻦ ﳏﺪد ﻋﺪد ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻫﺬا أﳘﻴﺔ ﺗﺘﻀﺢ ﻟﺬا   
  2 .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ واﳌﺴﺘﻘﺒﻠﺔ ﻟﻴﺔﺎاﳊ اﻟﺘﻨﺎﻓﺲ ﺑﻴﺌﺔ
  ﳎﺮد ﻣﻦ ﺑﻜﺜﲑ ﺮأﻛﺜ ﻓﻬﻮ ﻣﻌﲔ وﺗﻔﻮق ﲤﻴﺰ ﻋﺎﻣﻞ ﻋﻦ اﻟﻘﻮة ﺟﺎﻧﺐ ﻳﻌﱪ اﶈﺘﻤﻠﺔ؟ اﻟﻀﻌﻒ و اﻟﻘﻮة ﲜﻮاﻧﺐ اﳌﻘﺼﻮد ﻫﻮ ﻣﺎ   
 اﻟﻘﺪرات ﻣﻊ ﺑﺎﳌﻘﺎرﻧﺔ ﻓﺎﺋﻖ ﺑﺸﻜﻞ ﺑﻪ اﻟﻘﻴﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻋﻤﺎ ﻳﻌﱪ ﻫﻮ و، ﺑﻪ اﻟﻘﻴﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﺎ  ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻣﻴﺰة أو
 ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻴﺰة ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﻄﻲ ﺣﻴﺚ ﻫﺎﻣﺔ ﺗﻌﺪ واﻟﱵ واﳋﺎﺻﺔ اﳌﺘﻤﻴﺰة اﳌﻘﺪرة ﻫﻮ اﻟﻘﻮة ﺟﺎﻧﺐ إذن .ﻟﻠﻤﻨﺎﻓﺴﲔ اﶈﺘﻤﻠﺔ أو اﳊﻠﻴﺔ
 ﺟﺎﻧﺐ ﻋﻦ أﻣﺎ، ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ اﳉﻴﺪ واﻟﺘﺼﻤﻴﻢ اﳌﻨﺘﺞ ﻋﻦ اﻟﻌﺎم اﻻﻧﻄﺒﺎع :اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻹﺣﺪى اﳌﺘﻤﻴﺰة اﻟﻘﺪرات أﻣﺜﻠﺔ وﻣﻦ .ﻮقاﻟﺴ ﰲ
 ﻟﺪى ﺗﻮاﻓﺮﻫﺎ ﻣﻦ اﻟﺮﻏﻢ ﻋﻠﻰ ﺑﻪ ﻟﻘﻴﺎم اﻟﻼزﻣﺔ اﻟﻄﺎﻗﺔ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﻟﻴﺲ أو ﺳﻲء ﺑﺸﻜﻞ ﺑﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﻮم ﻣﺎ ﺷﻲء ﻓﻬﻮ :اﻟﻀﻌﻒ
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 .601، 501، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، ص، اﻟﺪﻫﺪار ﲪﻮدة ﻣﺮوان 2




 ﻟﺪى ﺗﻘﺎدﻣﻬﺎ و اﻹﻧﺘﺎج ﺗﺴﻬﻴﻼت ﰲ اﻟﻜﺎﻓﻴﺔ اﳌﺮوﻧﺔ ﺗﻮاﻓﺮ ﻋﺪم و اﻟﻜﺎﻓﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﳌﻮارد ﺗﻮاﻓﺮ ﻋﺪم ذﻟﻚ أﻣﺜﻠﺔ ﻣﻦ و .اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ
  .اﳌﺆﺳﺴﺎت إﺣﺪى
  :ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻮﺿﺢو اﻟﺸﻜﻞ اﻟﺘﺎﱄ ﻳ 
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ﻗﱰح إﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ، ﺳﺘﻌﻤﺎل ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻓﻌﺎﻻ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺘﻮى اﻹإﻟﻜﻲ ﻳﻜﻮن  1:(اﻟﻘﻴﻤﺔ ﻧﻈﺎم) اﻟﺨﺎرﺟﻴﺔ ﻤﺔاﻟﻘﻴ ﺳﻠﺴﻠﺔ. 2
ﺣﻴﺚ اﳌﺆﺳﺴﺔ،  ﺑﺄﻧﺸﻄﺔاﳌﺼﺐ، ﻟﻜﻞ اﻟﻔﺮوع اﳌﺘﺪاﺧﻠﺔ  أﻧﺸﻄﺔاﳌﻨﺒﻊ ﺣﱴ  أﻧﺸﻄﺔﻣﻔﻬﻮﻣﺎ ﺗﻜﻤﻴﻠﻴﺎ و ﺗﺸﺎرﻛﻴﺎ ﻣﻦ  retroP
ﻳﺘﻌﺪى ﺣﺪودﻫﺎ ﰲ اﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ اﻟﻘﻴﻤﺔ و اﳌﻴﺰة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ و ﻫﻮ ، أوﺳﻊﻞ ﻴﻠﻴﻤﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﳎﺎل ﲢادﻣﺞ ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘ
  .ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳋﺎرﺟﻴﺔ أوﻧﻈﺎم اﻟﻘﻴﻤﺔ 
اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ و ﺳﻼﺳﻞ  ﻋﻤﻞ ﻫﺬا اﻟﻨﻈﺎم ﻫﻮ اﻟﺘﻌﻤﻖ ﰲ اﻟﺒﺤﺚ ﻟﻔﻬﻢ ﻃﺒﻴﻌﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺣﻠﻘﺎت اﻟﺴﻠﺴﻠﺔ ﻣﺒﺪأو    
ﻫﺬا  ﺄﻋﻠﻰ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، و ﻟﻴﻨﺸ ﺗﺄﺛﲑﻫﺎ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﻣﻌﻬﺎ، ﻟﺘﺴﻴﲑ ﻫﺬﻩ اﻟﺮواﺑﻂ و اﻟﻜﺸﻒ ﻋﻠﻰ ﻣﺪى
، (اﻟﻘﻮى اﳋﻤﺲ)، ﺑﻨﻤﻮذج ﲢﻠﻴﻞ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ (ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻤﺔ)ﻣﺘﺪاد ﰲ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ، ادﻣﺞ ﻫﺬا اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻲ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻹ
ﺴﺘﻬﻠﻚ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻋﻠﻰ ﺳﻠﺴﻠﺔ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﰲ اﳌﻨﺼﺐ ﻓﺘﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ اﳌ أﻣﺎﻓﺴﻠﺴﻠﺔ ﻗﻴﻤﺔ اﳌﻮردﻳﻦ ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲟﻨﺘﺠﺎēﺎ 
  .اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻫﺪاف
  
                                                







  ة اﻟﻌﺎﻣﺔ، اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺔ، اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، اﻟﺘﺨﻄﻴﻂ اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻹدار  اﻟﺒﻨﻴﺔ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  (اﻻﺧﺘﻴﺎر، اﻟﺘﺪرﻳﺐ، اﻟﺘﻨﻤﻴﺔ)  إدارة اﻟﻤﻮارد اﻟﺒﺸﺮﻳﺔ
  (اﻟﺒﺤﻮث واﻟﺘﻜﻮﻳﻦ، ﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﻤﻨﺘﺞ واﻟﻌﻤﻠﻴﺎت)  اﻟﺘﻄﻮر اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ
  (ﺷﺮاء اﻟﻤﻮاد اﻟﺨﺎم، اﻵﻻت، اﻹﻣﺪادات)  اﻟﻤﺸﺘﺮﻳﺎت
 اﻹﻣﺪاد اﻟﺪاﺧﻠﻲ





























 ( TOWS ﻧﻤﻮذج) أدوات اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﺪاﺧﻠﻲ و اﻟﺨﺎرﺟﻲ : اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
 ,sessenkaeW/shtgnertS TOWS ﳕﻮذج أﻳﻀﺎﻳﺪﻋﻰ  اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات/اﻟﻀﻌﻒ، اﻟﻔﺮص/ﳕﻮذج اﻟﻘﻮى   
  1 .ﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﺧﻠﻟﻠﻤﺤﻴﻂ و اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﺪاﻲ رﺟﺎو ﻫﻮ ﲢﻠﻴﻞ ﳝﺰج ﺑﲔ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﳋ staerhT/setinutroppO
ﺆﺳﺴﺎت ﳘﺎ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﳌﺳﺘﻜﺸﺎف ﺑﻴﺌﺘﲔ ﲢﻜﻤﺎن ﻋﻤﻞ إﻛﻤﺎ ﻫﻮ ﻣﻌﺮوف ﻳﺘﻨﺎول ﻓﺤﺺ و (  TOWS) إن ﲢﻠﻴﻞ اﻟﺜﻨﺎﺋﻲ    
ﻤﺆﺳﺴﺔ  ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة اﻟﱵ ﺗﺘﻤﻴﺰ đﺎ ﻧﻈﻢ ﻠﻓﻬﻮ ﻣﻦ ﺟﺎﻧﺐ ﳛﺎول ﻓﺤﺺ اﳌﻨﻈﻮﻣﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻟ. اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ واﻟﺒﻴﺌﺔ اﳋﺎرﺟﻴﺔ 
 2.و ﺑﲔ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﳋﺎرﺟﻴﺔ ﻣﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﺑﻴﺌﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻀﻌﻒ اﻟﱵ ﺗﻌﺎﱐ ﻣﻨﻬﺎ ﺗﻠﻚ اﻟﻨﻈﻢﻧﻘﺎط اﻟ و اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ 
  TOWSﻧﻤﻮذج (: 2.5)اﻟﺸﻜﻞ 
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 أﻳﻀﺎﺑﺼﻮرة ﺟﻮﻫﺮﻳﺔ ﺑﻮﺟﻮد ﻋﻨﺎﺻﺮ ﻗﻮة ﰲ اﻟﺒﻨﻴﺔ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻧﻔﺴﻬﺎ و ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﻘﻮة ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ  أنﺣﻴﺚ    
ن ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺄﻋﻠﻰ اﻟﻌﻜﺲ ﻓ ،ﻣﺘﻼك اﳌﻌﺮﻓﺔ و ﻣﺴﺘﻮى ﻋﺎﱄ ﻣﻦ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎإ، و و ﺳﻬﻮﻟﺔ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻴﻬﺎ اﻷوﻟﻴﺔﺑﺘﻮاﻓﺮ اﳌﻮاد 
  .و ﻣﻮارد اﳌﺆﺳﺴﺔ إﻣﻜﺎﻧﻴﺎتو ﻫﻮ ﺿﻌﻒ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ ﺻﻨﻊ اﻟﻘﺮار اﳌﻨﺎﺳﺐ ﰲ ﺿﻮء ﲢﻠﻴﻞ  آﺧﺮﻞ ﺣﻲ ﻋﺎﻣ إﺿﺎﻓﺔاﻟﻀﻌﻒ ﻣﻊ 
ﻣﺎ ﻇﻬﺮت ﺗﺴﺒﺐ ﺿﺮر ﺣﻘﻴﻘﻲ  إذااﶈﺘﻤﻠﺔ و اﳌﻌﻘﻮﻟﺔ اﻟﱵ  اﻷﺣﺪاثﺧﺘﺼﺎر ﰲ ﺈن اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺑﺈﻓ أﺧﺮىﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ    
ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﰲ اﻟﺘﻐﲑات اﻟﱵ ﲢﺼﻞ ﰲ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻹﺣﺘﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺘﺘﻤﺜﻞ ﺗﺪل ﻋﻠﻰ اﻹ إﳕﺎﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻘﺪ ﻻ ﺗﻜﻮن ﻣﻮﺟﻮدة و 
ﻗﻄﺎع ﻣﻌﲔ ﻣﻦ اﻟﺴﻮق ﺧﻼل ﻓﱰة وﻣﻨﻴﺔ ﳏﺪدة  أواﻟﻔﺮص ﻓﻬﻲ وﻗﺎﺋﻊ ﻣﻮﺟﻮدة ﰲ ﻣﻜﺎن  أﻣﺎ. اﱁ...ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ، اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ،اﻹ
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 إدارة اﳌﺨــﺎﻃﺮ و ﺣـﻮل ، اﳌـﺆﲤﺮ اﻟﻌﻠﻤــﻲ اﻟـﺪوﱄ اﻟﺴــﺎﺑﻊﻋﻴﺔﻓـﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت اﻟﺼـﻨﺎ(  TOWS) ﺗﻘـﺪﻳﺮ اﻟﻤﺨـﺎﻃﺮة ﻓـﻲ ﻇـﻞ ﺗﺤﻠﻴـﻞ ﻣﺪاﺧﻠــﺔ ﺑﻌﻨـﻮان ﻋﺒـﺪ اﻟﺴـﺘﺎر ﺣﺴــﲔ ﻳﻮﺳـﻒ، 2 
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ﻣﻮارد  ﻫﻲ اﻟﱵ ﺗﺒﺤﺚ ﻋﻨﻬﺎ و ﲣﺼﺺ إﳕﺎﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺎت ﻻ ﺗﻨﺘﻈﺮ اﻟﻔﺮص و  .و اﻟﱵ ﺗﻨﺘﺞ ﻓﻮاﺋﺪ ﻣﺎدﻳﺔ و ﻏﲑ ﻣﺎدﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  .اﻟﺴﻮق إﱃﻣﺘﻼﻛﻬﺎ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺪﺧﻮل ﺑﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎت ﺟﺪﻳﺪة إﺳﺘﺜﻤﺎرﻫﺎ و ﺗﻌﻈﻴﻢ اﳌﻨﺎﻓﻊ اﳌﱰﺗﺒﺔ ﻋﻠﻰ إﺿﺨﻤﺔ ﳋﻠﻖ اﻟﻔﺮص و 
ﻣﻦ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات  ﻳﺄﰐ، ﻫﺬا اﻟﺘﻐﻴﲑ اﻷﺣﻴﺎناﻟﺘﻐﻴﲑ ﰲ ﻣﻌﻈﻢ  إﱃﺗﻨﻄﻠﻖ ﻣﻦ اﳊﺎﺟﺔ  اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإﺗﻄﻮر   و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺎن   
  1.اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﺗﺄﺛﲑ إﱃ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔاﻟﺒﻴﺌﺔ و اﻟﻔﺮص اﻟﱵ ﺗﱪز ﰲ 
  :و اﻟﺨﻴﺎر اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ TOWSﺗﺤﻠﻴﻞ  
ﻋﺘﺒـﺎر ﻧﻘـﺎط اﻟﻘـﻮة و اﻟﻀـﻌﻒ اﻟﺪاﺧﻠﻴـﺔ اﻹ ﻣـﻊ اﻷﺧـﺬ ﺑﻌـﲔﺳﺘﺤﺪاث ﺳﻠﺴﻠﺔ ﻣﻦ اﻟﺒﺪاﺋﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إ ﺘﺤﻠﻴﻞﻳﺘﻄﻠﺐ ﻫﺬا اﻟ   
اﻟﺘﻬﺪﻳـﺪات  اﻟﻔـﺮص و اﻟﻘﻮة و اﻟﻀﻌﻒ وﻋﻤﻠﻴﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻧﻘﺎط ﺗﻔﻀﻲ ، و 2 اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات اﳋﺎرﺟﻴﺔ اﶈﺘﻤﻠﺔ اﻟﻔﺮص و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، و
ﻗـﺪرات اﳌﺆﺳﺴـﺔ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ ﺗﻼﺋﻢ ﻣﻮارد وﻣﻦ ﻫﺬا اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﲢﺪﻳﺪ اﻹ ﺪفﻳﺘﻤﺜﻞ اﳍ و،  TOWS إﱃ ﻣﺎ ﻳﻌﺮف ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ
ﺬا وﻓﻘـﺎ ﳍـﻣـﻦ وﺿـﻊ اﻟﺒـﺪاﺋﻞ اﻹﺳـﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ  ﺪفﳝﻜـﻦ اﻟﻘـﻮل إن اﳍـ ، وداﺧﻠﻬـﺎﻣﺘﻄﻠﺒـﺎت اﻟﺒﻴﺌـﺔ اﻟـﱵ ﺗﻌﻤـﻞ اﳌﺆﺳﺴـﺔ  ﲟـﺎ ﻳﻨﺎﺳـﺐ
ﺗﺼـﺤﻴﺢ ﻧﻘـﺎط اﻟﻀـﻌﻒ اﻟـﱵ ﺗﻮاﺟـﻪ  ﻣﻮاﺟﻬﺔ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات و ﻏﺘﻨﺎم اﻟﻔﺮص واﻟﺘﺄﻫﺐ ﻹ ﺟﻞأﻣﻦ ﺤﻠﻴﻞ ﻫﻮ ﺗﺪﻋﻴﻢ ﻗﻮة اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺘ
  3 .اﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻓـــﺮص، /إﺳـــﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻘـــﺎط اﻟﻘـــﻮة:ﺳـــﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتﰲ وﺿـــﻊ أرﺑـــﻊ أﻧـــﻮاع ﻣـــﻦ اﻹ ﺪراءاﳌـــ ﳌﺴـــﺎﻋﺪةﻫـــﺬﻩ اﳌﺼـــﻔﻮﻓﺔ أداة ﻫﺎﻣـــﺔ  ﺗﻌﺘـــﱪ   
 ﺰءاﳉــ و 4 ēﺪﻳــﺪات،/اﻟﺘﻬﺪﻳــﺪات، وإﺳــﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻘــﺎط اﻟﻀــﻌﻒ/ﺳــﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻘــﺎط اﻟﻘــﻮةاﻟﻔــﺮص، وإ/وإﺳــﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻘــﺎط اﻟﻀــﻌﻒ
ﰲ أن ﺗﻜــﻮن  ﺪراءﻳﺮﻏــﺐ ﻛــﻞ اﳌ ــ ﺣﻴــﺚ ،اﻟﻌﻨﺎﺻــﺮ اﻟﺪاﺧﻠﻴــﺔ ﰲ اﳌﻄﺎﺑﻘــﺔ ﺑــﲔ اﻟﻌﻨﺎﺻــﺮ اﳋﺎرﺟﻴــﺔ وﻳﺘﻤﺜــﻞ  ﺎﻫﰲ إﻋــﺪادﺻــﻌﺐ اﻷ
ﻋﻨـﺪﻣﺎ ﺗﻌـﺎﱐ اﳌﺆﺳﺴـﺔ ﻣـﻦ  ، و5اﳋﺎرﺟﻴـﺔ راتاﻟﺘﻄﻮ ﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﺳﺘﻐﻼل ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﰲ اﻹإﻣﺆﺳﺴﺘﻬﻢ ﰲ ﻣﺮﻛﺰ ﻳﺘﻴﺢ ﳍﺎ 
ﻋﻨـﺪﻣﺎ ﺗﻮاﺟﻬﻬـﺎ ēﺪﻳـﺪات رﺋﻴﺴـﻴﺔ ﻓﺈĔـﺎ ﺗﺴـﻌﻰ  ﻧﻘﺎط ﺿﻌﻒ رﺋﻴﺴﻴﺔ ﻓﺈĔﺎ ﺗﺴﻌﻰ ﻟﻠﺘﻐﻠﺐ ﻋﻠﻴﻬﺎ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﲢﻮﳍـﺎ إﱃ ﻧﻘـﺎط ﻗـﻮة، و
ﻟﻜــﻦ اﳌﺆﺳﺴــﺔ ﺗﻌــﺎﱐ ﻣــﻦ ﻧﻘــﺎط ﺿــﻌﻒ  أﺣﻴﺎﻧ ــﺎ ﺗﻮﺟــﺪ ﻓــﺮص ﺧﺎرﺟﻴــﺔ ﻫﺎﻣــﺔ و ﻟﺘﻼﻓﻴﻬــﺎ ﺣــﱴ ﺗﺴــﺘﻄﻴﻊ أن ﺗﺮﻛــﺰ ﻋﻠــﻰ اﻟﻔــﺮص، و
ﺳــــﺘﻐﻼل ﻫــــﺬﻩ اﻟﻔــــﺮص ﻣــــﺜﻼ ﻗــــﺪ ﺗﻮﺟــــﺪ ﻓﺮﺻــــﺔ ﻟﺘﺼــــﺪﻳﺮ ﻣﻨﺘﺠــــﺎت اﳌﺆﺳﺴــــﺔ ﻟﻜــــﻦ ﺗﻘــــﺎدم اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴــــﺎ إﻠﻴ ــــﺔ ﲤﻨﻌﻬــــﺎ ﻣــــﻦ داﺧ
ﻟﺘﺰام ﲟﻮاﺻـﻔﺎت اﳉـﻮدة ﻳﻌـﻮق اﳌﺆﺳﺴـﺔ، ﻫﻨـﺎ ﻗـﺪ ﺗﺘﻤﺜـﻞ اﻹﺳـﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﰲ ﺷـﺮاء آﻻت وﻋﺪم اﻹ( ﻧﻘﻄﺔ ﺿﻌﻒ داﺧﻠﻴﺔ)اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ
وﺗﺴﺘﺨﺪم  ﺗﺪرﻳﺐ اﻟﻌﺎﻣﻠﲔ ﻟﺘﺤﺴﲔ ﺟﻮدة اﳌﻨﺘﺠﺎت، ēﺎ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ وﻫﺘﻤﺎم ﺑﺸﺮاء ﺧﺎﻣﺎت ﺟﻮدﺣﺪﻳﺜﺔ ﻟﺮﻓﻊ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ ﻣﻊ اﻹ
ﺛــﺮ اﻟﺘﻬﺪﻳــﺪات اﳋﺎرﺟﻴــﺔ ﻋﻠــﻰ اﳌﺆﺳﺴــﺔ، وﻫــﺬا ﻻ ﻳﻌــﲏ ﺿــﺮورة أن ﺗﻮاﺟــﻪ أēﺪﻳــﺪات ﻟﺘﻔــﺎدي أو ﻟﺘﻘﻠﻴــﻞ /إﺳــﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻘــﺎط ﻗــﻮة
 .اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﻘﻮﻳﺔ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات اﻟﻨﺎﺑﻌﺔ ﻣﻦ ﺑﻴﺌﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺑﺸﻜﻞ ﻣﺒﺎﺷﺮ
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  و ﺗﻘﻴﻴﻤﻬﺎﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻟ ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔاﻹ اﻟﺨﻴﺎرات: اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﻧﻲ
 ﺗﺘﻤﺜﻞ ،اﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﻣﻦ ﺧﻼﳍﺎ ﲢﻘﻴﻖ أﻫﺪاف اﳌﺆﺳﺴﺔو  اﳌﺆﺳﺴﺎت ﳒﺎح ﲢﻘﻴﻖ ﰲ ﻫﺎﻣﺎ دورا ﺗﻠﻌﺐ اﻟﱵ اﻷﺳﺒﺎب أﻫﻢ إن   
 ﺪﻫﺎﺗﻮﻟﻴ ﻢﺘﻳ اﻟﱵ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺑﲔ ﻣﻦ ﺧﺘﻴﺎرﻫﺎإ ﻳﺘﻢ اﻟﱵ و اﳌﺴﺘﻮﻳﺎت ﲨﻴﻊ ﰲ اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳋﻴﺎرات ﻋﺘﻤﺎدإ ﰲ
  .اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺘﻐﲑات و ﻇﺮوف وﻓﻖ
ﻫﻮ وﺳﻴﻠﺔ أو أداة ﲢﻮل اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ وﺿﻌﻬﺎ  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، اﻹدارة ﻣﺴﺎر ﰲ ﺣﺎﲰﺔ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﻳﻌﺪ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﻓﺎﳋﻴﺎر ﻫﻜﺬا و   
 ﻨﺘﺞﺗ و اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺣﻴﺎة ﰲ ﻫﺎﻣﺎ ﲢﻮﻻ ﻳﺸﻜﻞ ، ﻓﻬﻮاﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ اﳊﺎﱄ إﱃ وﺿﻊ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ ﺟﺪﻳﺪ ﺗﺒﻌﺎ ﻟﻈﺮوﻓﻬﺎ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ واﳋﺎرﺟﻴﺔ
 ﻫﻮ اﳍﺪف ﻳﻜﻮن ﻗﺪ ﻟﻜﻦ و أﻓﻀﻞ، وﺿﻊ إﱃ ﻧﺘﻘﺎلاﻹ اﻟﻐﺎﻟﺐ ﰲ ﻫﻮ ذﻟﻚ ﻣﻦ اﳍﺪف و ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻋﻤﻴﻘﺔ أﺛﺎر ﻋﻨﻪ
  .ﻣﻬﺪد ﺣﺎﱄ وﺿﻊ ﻋﻦ اﻟﺪﻓﺎع
  اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اتاﻟﺨﻴﺎر  إﻟﻰﻣﺪﺧﻞ  :اﻷول اﻟﻤﻄﻠﺐ
ﱃ اﻟﺼﻌﻮﺑﺎت إﱃ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﳌﺆﺛﺮة ﰲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻣﻦ اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ إﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ إﱃ ﻛﻞ اﳉﻮاﻧﺐ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳋﻴﺎر اﻹ   
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻣﻦ ﺧﻼل ﻣﺎ ﻳﻠﻲاﳋﻴﺎر اﻹ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺨﻴﺎر ﻣﻔﻬﻮم : اﻷولاﻟﻔﺮع 
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ و اﻟﱵ ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ ﻣﺎ ﻳﻠﻲﻫﻨﺎك ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﺘﻌﺎرﻳﻒ ﻟﻠﺨﻴﺎر اﻹ   
 ﺗﻮاﻓﻖ أﻓﻀﻞ ﲢﻘﻖ اﻟﱵ اﺗﻴﺠﻴﺔاﻹﺳﱰ  رﺧﺘﻴﺎإ ﻗﺮار" ﻫﻮ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر أن 7891 ﺳﻨﺔ hcuaJ  & kceulG ﻳﻌﺮف   
 ﻣﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ أو اﻷﻋﻤﺎل ﻣﺴﺘﻮى ﻰﻋﻠ أو اﻟﻌﺎم اﳌﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ ﺗﻜﻮن ﻗﺪ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﻣﻦ ﻋﺪد ﺑﲔ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﻫﺪاف
  .1"اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ
 ﺣﺘﻴﺎﺟﺎتإ ﻳﻘﺎﺑﻞ اﻟﺬي اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر ذﻟﻚ"ﻫﻮ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر أن 4991 ﻋﺎم ﰲ nospmohT وﻳﺮى   
 واﻟﺬي آﺧﺮ ﺑﺪﻳﻞ أي ﻣﻦ أﻛﺜﺮ ﻓﻴﻪ اﳌﺆﺛﺮﻳﻦ و اﻟﻘﺮار ﺻﺎﻧﻌﻲ ﻧﻈﺮ ﺟﻬﺔ ﻣﻦ أﻫﺪاﻓﻬﺎ، ﲢﻘﻴﻖ ﻋﻠﻰ ﻘﺎدراﻟ و اﳌﺆﺳﺴﺔ، وأوﻟﻮﻳﺎت
 أﻫﺪاف و ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت ﻣﻦ ﻗﺪر أﻛﱪ ﲢﻘﻴﻖ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺎدر اﳋﻴﺎر ﻋﻠﻰ اﳌﻔﻬﻮم ﻫﺬا ﰲ اﻟﻜﺎﺗﺐ ﻳﺆﻛﺪ و ،"ﺑﻨﺠﺎح ﻳﻨﻔﺬ أن ﳝﻜﻦ
 ﻣﻦ اﳋﻴﺎر ﻳﻔﺮزﻩ أن ﳝﻜﻦ ﻣﺎ ﳓﻮ ﺗﻔﻀﻴﻼēﻢ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﻪ،ﺑ ﺗﺄﺛﺮا اﻷﻃﺮاف أﻛﺜﺮ ﺑﻮﺻﻔﻬﻢ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺮﺗﺒﻄﲔ اﻵﺧﺬة اﻷﻃﺮاف
                                                                         .2 اﳋﻴﺎر ذﻟﻚ ﳒﺎح ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت ﺗﻮﻓﲑ ﺿﺮورة ﻋﻠﻰ اﻟﻜﺎﺗﺐ ﻳﺆﻛﺪ و ﻋﺘﺒﺎر،اﻹ ﺑﻌﲔ أﺧﺬﻫﺎ ﳚﺐ اﻟﱵ ﻫﻲ ﳐﺎﻃﺮ أو ﻣﻨﺎﻓﻊ
 ﻓﻬﻮ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳒﺎح ﲢﻘﻴﻖ ﻣﻔﺘﺎح اﻧﻪ ﻋﻠﻰ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر إﱃ( eopmaT & nallimcaM) ﻣﻦ ﻛﻞ ﻳﻨﻈﺮ ﻛﻤﺎ   
                                                                         .3اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﳒﺎﺣﺎﻩ ﻳﻀﻤﻦ اﻟﺬي و ﺗﺘﺒﻨﺎﻩ اﻟﺬي اﻷﺳﺎﺳﻲ اﳋﻴﺎر
 وﻣﱰاﺑﻄﺔ ﻣﺘﺴﻠﺴﻠﺔ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺣﺎﺻﻞ ﻫﻮ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر أن ﻋﻠﻰ ﺗﻴﺠﻴﺔاﻹﺳﱰا اﻹدارة ﳎﺎل ﰲ اﻟﺒﺎﺣﺜﲔ اﻏﻠﺐ ﻳﺘﻔﻖ ﻫﻨﺎ ﻣﻦ   
 ﺧﺘﻴﺎراﻹ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻔﺮﺿﻬﺎ اﳌﻌﺎﻳﲑ وﻓﻖ اﻷﻓﻀﻞ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﰒ وﻣﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺑﻌﺮض ﺑﺪاﻳﺘﻬﺎ ﺗﺘﻤﺜﻞ اﳋﻄﻮات،
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  .412 ،ص ،إدرﻳﺲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖواﺋﻞ ﳏﻤﺪ  ﺧﺎﻟﺪ ﳏﻤﺪ ﺑﲏ ﲪﺪان،2
  .004 ،ص ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ،إدرﻳﺲواﺋﻞ ﳏﻤﺪ ﺻﺒﺤﻲ  ﻃﺎﻫﺮ ﳏﺴﻦ ﻣﻨﺼﻮر اﻟﻐﺎﻟﱯ، 3




 ﲞﻴﺎر ﻧﺘﺎﺋﺠﻪ ﺗﻨﻌﻜﺲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲإ ﻘﺮارﺑ Ĕﺎﻳﺘﻬﺎ ﰲ اﻻﺧﺘﻴﺎر ﻋﻤﻠﻴﺔ وﺗﺘﻮج ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ،اﻹ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ
  .  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲإ
 ﻣﻦ ﺑﺪءا اﳌﺮاﺣﻞ ﺘﻠﻒﳐ ﺗﺘﻀﻤﻦ اﻟﱵ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ" ﻧﻪﺄﺑ ﺼﻨﺎﻋﻴﺔاﻟ ﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻟ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﻴﺎراﳋ ﻧﻌﺮف أن ﳝﻜﻦ اﻷﺧﲑ ﰲ و   
 ووﻓﻘﺎ رﺳﺎﻟﺘﻬﺎ، ﻃﺎرإ ﰲ ﺼﻨﺎﻋﻴﺔاﻟ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻫﺪاف ﳛﻘﻖ اﻟﺬي اﻟﺒﺪﻳﻞ ﺧﺘﻴﺎرﻹ ﺗﻘﻴﻴﻤﻬﺎ، و اﳌﺘﺎﺣﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﲢﺪﻳﺪ
  ."اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻬﺎﻴﺘﻌوﺿ ﻳﻨﺎﺳﺐ ﻣﺎ واﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ و اﳋﺎرﺟﻴﺔ  اﻟﺒﻴﺌﻴﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﲑات
 ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﳝﺘﺪ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﻓﺎﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﺑﲔ اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﺿﺮورة إﱃ اﻷﺧﲑ ﰲ اﻹﺷﺎرة ﲡﺪر و   
    .ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﺛﺮأ ذات اﻹﺟﺮاءات و اﻟﻘﺮارات ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺗﺘﻀﻤﻦ ﻔﻴﺬﻟﻠﺘﻨ ﺧﻄﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أن ﺣﲔ ﰲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت،اﻹ ﻣﻦ
ﳐﺘﻠﻒ اﳋﻴﺎرات  اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﳌﻘﺼﻮد ﺑﺎﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ و اﻟﺒﺪاﺋﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺣﻴﺚ أن و أﻳﻀﺎ اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﺑﲔ اﳋﻴﺎر اﻹ   
زﻣﺔ ﻟﺘﻨﻔﻴﺬ ﻫﺬﻩ ﺮ ﻋﻠﻰ اﳌﻮارد اﻟﻼﺘﻮﻓاﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﻻ ﺗ ﻻ أنإ. ﺮةاﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، اﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺑﻮاﺳﻄﺘﻬﺎ ﺑﻠﻮغ اﻷﻫﺪاف اﳌﺴﻄ
                                                                         1.ﺧﺘﻴﺎر إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أﺧﺮى  ﺗﺘﻼءم واﻟﻈﺮوف اﻟﱵ ﺗﻌﻤﻞ ﰲ ﻇﻠﻬﺎإإﱃ  أو ﺗﻠﻚ، ﻓﺘﻀﻄﺮ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺨﻴﺎر ﻣﺤﺪدات و ﺻﻌﻮﺑﺎت: ﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲاﻟ
  2:ﻫﻲ و اﻟﺼﻌﻮﺑﺎت، و اﶈﺪدات ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔﻫﻨﺎك    
 ﻏﲑ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﺿﻮء ﰲ أﻋﻤﺎﳍﻢ ﻳﺆدون ﻗﺪ أو ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ،اﻹ اﳋﻴﺎر ﻟﺼﺎﻧﻌﻲ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻛﺎﻣﻞ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻻ ﻗﺪ :اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎت. 1
 اﺗﻴﺠﻲﺳﱰ اﻹ اﳋﻴﺎر ﺻﻨﻊ ﺳﺘﻤﺮارﻳﺔإ نﺈﻓ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و اﻟﺒﺪاﺋﻞ، ﻣﻦ اﳌﺘﺎح اﻟﻌﺪد ﻳﺘﺄﺛﺮ اﳊﺎﻟﺘﲔ، ﻛﻠﺘﺎ ﰲ و ﺻﺤﻴﺤﺔ، ﻏﲑ وأ ﻛﺎﻣﻠﺔ
  .ﻣﻨﺎﺳﺒﺎ ﻏﲑ أﻣﺮا ﺗﺒﺪو
 ﺗﻜﻠﻔﺔ وﲡﺎوز  ﻟﻪ اﶈﺪدة اﻟﺰﻣﻨﻴﺔ اﻷﺑﻌﺎد ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﺻﺎﻧﻊ ﲣﻄﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ ﻧﻪأ إذ :اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺿﻮاﺑﻂ و اﻟﻮﻗﺖ. 2
  .اﻟﺘﻨﻔﻴﺬ ﻋﻦ اﻟﻌﻤﻞ ﻣﻨﺎﻫﺞ ﺗﺘﺄﺧﺮ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﺳﺘﺘﺪﻫﻮر ﻗﺮارﻩ ﻓﺎﻋﻠﻴﺔ نﺈﻓ đﺎ، ﻣﺴﻤﻮح
 أﻳﺪي ﻣﺘﻨﺎول ﻋﻦ ﺑﻌﻴﺪة أĔﺎ إﻻ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻓﻌﻼ ﻣﺘﻮاﻓﺮة اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ و اﳌﻔﻴﺪة اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﺗﻜﻮن ﻗﺪ أي :اﻻﺗﺼﺎل ﻧﻘﻄﺎعإ. 3
  . ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﺻﻨﻊ ﰲ اﳌﺸﺎرﻛﲔ  اﻹدارﻳﲔ
 اﳋﻴﺎر ﺻﺎﻧﻌﻲ ﻋﻨﺪ اﻟﱰوي و اﻟﺘﻔﻜﲑ ﻳﻔﺴﺪا ﻗﺪ اﳌﻮﺿﻮﻋﺔ اﻟﺴﻴﺎﺳﺎت و اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﻷﻓﻌﺎل نأ إذ :اﻟﻤﻤﺎﺛﻠﺔ اﻟﺴﻮاﺑﻖ. 4
  .ﺳﺘﻨﺒﺎﻃﻴﺔاﻹ اﻟﻨﻤﺎذج و اﳌﻐﺮﻳﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ وﺗﻔﻬﻢ دراﺳﺔ دون اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻤﺎلاﻷﻋ ﲢﻮل ﻗﺪ إذ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ،اﻹ
 اﳋﻴﺎر ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻠﺤﻮظ ﺑﺸﻜﻞ و ﻳﺆﺛﺮ ﻣﻮﺟﻮد ﻫﻮ ﻣﺎ ﺑﲔ ﻣﻦ اﳌﻘﺼﻮر اﻻﻧﺘﻘﺎﺋﻲ اﳋﻴﺎر إن :واﻟﺘﺒﺼﺮ اﻹدراك. 5
 اﻟﺘﺒﺼﺮ و اﻟﺴﻠﻴﻤﺔ اﻹدراﻛﻴﺔ ﺑﺎﻟﻘﺪرة ﻟﻜﻦ و اﳌﺸﺎﻫﺪة، ﻋﻠﻰ ﻣﻌﺘﻤﺪا اﳋﻴﺎر ﺻﺎﻧﻌﻲ ﺳﻠﻮك ﻳﻜﻮن اﳊﺎﻟﺔ ﻫﺬﻩ ﰲ و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ،اﻹ
                                                                           .ﺗﻘﺼﲑ دون ﻣﻦ ﻣﺒﺘﻐﺎﻫﻢ إﱃ اﳋﻴﺎر ﺻﺎﻧﻌﻮا ﻳﺼﻞ اﳋﺎرﺟﻴﺔ، و اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ اﶈﺪدات ﺿﻮء ﰲ اﳌﻮﺿﻮﻋﻲ، اﳊﻜﻢ و
  
  
                                                
  . 07، ص، 8991: ﺟﺎﻣﻌﺔ اﳉﺰاﺋﺮﻏﲑ ﻣﻨﺸﻮرة، ﻟﻌﻠﻮم اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ، رﺳﺎﻟﺔ ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ ﰲ اأﻫﻤﻴﺔ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﻌﻤﻮﻣﻴﺔأﲪﺪ زﻏﺪار،   1
   .204، 104، ص، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖﻃﺎﻫﺮ ﳏﺴﻦ ﻣﻨﺼﻮر اﻟﻐﺎﻟﱯ، واﺋﻞ ﳏﻤﺪ ﺻﺒﺤﻲ إدرﻳﺲ،  2




  .ﺔاﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴ اﻟﺨﻴﺎرات ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺛﺮة اﻟﻌﻮاﻣﻞ: ﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚا
  1 :ﻫﻲ و ، اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳋﻴﺎرات ﰲ اﳌﺆﺛﺮة اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻫﻨﺎك   
 أﺳﺎﺳﺎ ﻣﻘﻴﺪة اﻹدارة أﻣﺎم اﳌﻄﺮوﺣﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺗﻜﻮن أن ﺣﻴﺚ: اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎتﺑﺎﻹ اﻹدارة ﺗﻤﺴﻚ ﺷﺪة. 1
 ﰲ اﳊﺎﻟﻴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ ﺳﺘﺨﺪامإ ﺋﺪﻓﻮا ﻣﻦ و، اﻟﻘﺮﻳﺐ اﳌﺎﺿﻲ ﰲ ﺳﺘﺨﺪﻣﺖإ اﻟﱵ وأ ﺣﺎﻟﻴﺎ اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتﺑﺎﻹ
 ﻣﻦ ﻳﻘﻠﻞ اﻷﺳﻠﻮب ﻫﺬا ﻟﻜﻦ اﳉﺪﻳﺪة، اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﻟﺘﻤﻨﻴﺔ اﻟﻼزم اﳉﻬﺪ و اﻟﻮﻗﺖ ﺗﻘﻠﻴﻞ اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ  ﺗﻨﻤﻴﺔ
  .اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ ﻣﻊ ﺳﺘﺠﺎﺑﺘﻬﺎإ و ﺑﺘﻔﺎﻋﻠﻬﺎ ﻳﺴﻤﺢ ﻻ و اﻹدارة أﻣﺎم اﻟﺘﻐﻴﲑ ﻓﺮص
 ﻳﺸﻌﺮ رﲟﺎ و رﺗﻴﺎح،اﻹ ﻋﺪم إﱃ ﻳﺆدي اﳌﺨﺎﻃﺮ ﳓﻮ اﻹدارة ﲡﺎﻫﺎتإ نأ اﳌﻌﺮوف ﻣﻦ :اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ ﻧﺤﻮ اﻹدارة ﺗﺠﺎﻩإ. 2
 ﻋﺎﻟﻴﺔ، ﳐﺎﻃﺮ ذات ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإ إﱃ ﳛﺘﺎﺟﻮن وﻋﻠﻴﻪ ﺿﻌﻴﻔﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﻳﺘﺤﺎﺷﻮﻧﻪ و ﻟﻠﺨﻄﺮ ﻳﺮﺗﺎﺣﻮن ﻻ اﻟﺬﻳﻦ اﳌﺪﻳﺮون
  .اﶈﻴﻂ ﰲ ﲢﺪث ﺗﻐﲑات يأ ﻣﻮاﺟﻬﺔ ﺟﻞأ ﻣﻦ اﻟﺪﻓﺎﻋﻴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ ﰲ ﳏﺼﻮرا ﺧﺘﻴﺎرﻫﻢإ ﻓﺈن وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ
 ﻹﻧﻔﺎﻗﻬﺎ اﻷﻣﻮال إﱃ ﻓﻴﻬﺎ ﲢﺘﺎج اﻟﱵ اﻷوﻗﺎت ﻣﻌﺮﻓﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻳﻔﱰض ﻫﻨﺎ(:اﻟﻘﺮار ﺗﺨﺎذإ) ﻟﻠﺘﺼﺮف اﻟﻤﻼﺋﻢ اﻟﻮﻗﺖ. 3
  .اﳉﺪﻳﺪة اﳋﺪﻣﺎت و اﳌﻨﺘﺠﺎت ﺳﺘﻘﺒﺎلﻹ ﻟﻠﺴﻮق اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻟﻮﻗﺖ و ﻋﻮاﺋﺪ، اﻷﻧﺸﻄﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻮﻟﺪ ﻣﱴ و اﻷﻧﺸﻄﺔ ﻋﻠﻰ
 ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻠﻰ أﻓﻀﻞ ﻷداة ﲢﺘﺎج ﻣﺪﺧﻼت أﻧﻮاﻋﻬﺎ ﲜﻤﻴﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮارد ﻋﺘﺒﺎرإ ﳝﻜﻦ :ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﻤﺘﺎﺣﺔ اﻟﻤﻮارد. 4
 ﻣﻦ دﻗﻴﻘﺔ و ﺷﺎﻣﻠﺔ رؤﻳﺔ إﱃ ﲢﺘﺎج اﳌﻮارد؟ ﻫﺬﻩ ﲤﺘﻠﻚ ﳌﺎذا و ﻣﻮارد؟ ﻣﻦ ﲤﺘﻠﻚ ﻣﺎذا ﻗﺒﻴﻞ ﻣﻦ اﻷﺳﺌﻠﺔ نﺈﻓ ﻟﺬﻟﻚ اﳌﺴﺘﻮﻳﺎت،
 ﻏﲑ و ﻣﻨﻬﺎ اﳌﻠﻤﻮﺳﺔ أﻧﻮاﻋﻬﺎ ﲟﺨﺘﻠﻒ اﳌﻮارد ﺗﻮاﻓﺮ أي، ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ تﻣﻴﺰا ﺑﻨﺎء ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و إﻣﻜﺎﻧﺎēﺎ ﺑﻨﺎء ﳌﺘﺎﺑﻌﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ إدارة
 ﻋﻠﻰ ﻓﻌﺎل ﺗﻮزﻳﻊ ﻧﻔﺴﻪ اﻹﻃﺎر ﰲ أﻳﻀﺎ ﻳﺪﺧﻞ و اﳌﺼﺎﻏﺔ، اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﻃﺎر ﰲ اﳌﻌﺘﻤﺪ اﻟﺘﻐﻴﲑ ﲟﺴﺘﻮى ﻳﺘﺄﺛﺮ ﻣﺎ ﻋﺎدة اﳌﻠﻤﻮﺳﺔ
                                                                           . اﳋﻄﺔ ﰲ ورد ﻣﺎ ﲢﻘﻴﻖ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻬﺎأﻫﺪاﻓ ﳒﺎزإ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻧﺸﻄﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻟﻜﻲ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ اﻷﻗﺴﺎم و اﳌﺴﺘﻮﻳﺎت
 ﲢﻠﻴﻞ ﰲ اﳌﻌﺎﺻﺮة و اﳊﺪﻳﺜﺔ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﳌﻨﻈﻮرات إﺣﺪى اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ اﻟﻘﻮة ﺗﺸﻜﻞ :اﻷﻋﻤﺎل ﻣﻨﻈﻤﺔ ﻓﻲ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ اﻟﻘﻮة. 5
 اﳌﺆﺳﺴﺎت أن ﻫﻲ اﻷﻛﻴﺪة اﳊﻘﻴﻘﺔ و ،اﳉﺰﺋﻲ و اﻟﻜﻠﻲ اﳌﺴﺘﻮﻳﲔ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻮﻗﻊ و ﻩﺗﻔﺴﲑ  و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺴﻠﻮك
 أن اﳌﻬﻢ ﻟﻜﻦ و ﻣﺴﺘﻘﺮ، ﻏﲑ وأ ﻣﺴﺘﻘﺮ ﻟﻠﻘﻮة ﻣﺘﻮازن ﻧﻈﺎم ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻛﻞ ﰲ و ﻣﺂرđﺎ، ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ اﻟﻘﻮة ﳑﺎرﺳﺔ ﺟﻞأ ﻣﻦ ﺗﻮﺟﺪ
 Ĕﺎﻳﺔ ﻻ ﺑﺸﻜﻞ ﺣﻮﳍﺎ اﶈﻠﻠﻮن ﻳﺘﺠﺎدل ﻟﺬا، اﳉﺪﻟﻴﺔ اﳌﻮاﺿﻴﻊ ﻣﻦ ﺗﻌﺪ ﺣﻴﺚ اﳌﻌﺮﻓﺔ ﻣﻦ ﻗﺪرا ﺗﺴﺘﻠﺰم اﻟﻘﻮة أن وﻳﺒﺪوة، ﻗﻮ  ﻫﻨﺎك
 ﻣﻦ ﺣﺪأ ﻳﺘﺠﺎﻫﻠﻪ أن ﳝﻜﻦ ﻻ رﺋﻴﺴﻲ ﻋﺎﻣﻞ اﻟﻘﻮة ﺗﻌﺪ اﻹﻛﺮاﻩ، و اﻟﺴﻠﻄﺔ، و واﻟﺮﻗﺎﺑﺔ،  اﻟﺘﺄﺛﲑ ﻋﻦ ﲣﺘﻠﻒ اﻟﻘﻮة أن ﻛﻴﻒ و ﻟﻪ،
 ﻰﻋﻠ اﻟﻔﺮد رةﻗﺪ ﺻﻴﻐﺔ ﰲ اﻟﻘﻮة ﻣﻌﲎ ﲢﺪﻳﺪ ﺳﻴﺎق وﰲ. ﻷﻫﺪاﻓﻬﺎ ﳒﺎزﻫﺎإ ﻛﻴﻔﻴﺔ و ﺑﻌﻤﻠﻬﺎ، اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﺎم ﻛﻴﻔﻴﺔ ﻓﻬﻢ ﻧﺎﺣﻴﺔ
 ﺳﺘﻈﻬﺮ و اﻟﺴﻴﺎﺳﺔ، ﳌﻔﻬﻮم ﻣﺮادﻓﺔ ﻛﺄĔﺎ و اﻟﻘﻮة ﺳﺘﺒﺪو و اﳌﻌﺎﳉﺔ، وﺳﺎﺋﻞ إﱃ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﻦ ﻧﺘﺒﺎﻩاﻹ ﳛﻮل اﻟﺴﻠﻮك، ﺗﻐﻴﲑ
  .ﺷﺮﻋﻴﺔ ﻏﲑ ﻃﺒﻴﻌﺔ وذات رﲰﻴﺔ ﻏﲑ ﻛﻘﻮة ﻣﻌﻬﺎ اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ وﻳﺘﻢ اﻟﻘﻮة ﻣﻦ ﺔﺛﺎﻧﻮﻳ ﳎﻤﻮﻋﺔ أĔﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻴﺎﺳﺔ
 ﺣﺎﻟﺔ ﻓﻔﻲ đﺎ، اﳌﺆﺳﺴﺎت ﲢﻈﻰ اﻟﱵ اﻟﺴﻮق ﻣﻦ اﳊﺼﺔ ﺣﺠﻢ إﱃ ﺗﺸﻲ وﻫﻲ :اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت إﻟﻰ اﻟﺴﻮق ﻣﻦ اﻟﺤﺼﺔ. 6
   .اﶈﺪودة اﻟﺴﻮق ﻣﻦ اﳊﺼﺔ ذات اﳌﺆﺳﺴﺎت اﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻛﺒﲑة ﺳﻮق ﲝﺼﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ
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  ﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻟ ﺔﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴاﻹ اﻟﺨﻴﺎرات أﻧﻮاع: ﺜﺎﻧﻲاﻟ اﻟﻤﻄﻠﺐ
إﱃ ﺿﻤﺎن اﳋﻠﻔﻴﺔ اﳌﻨﻬﺠﻴﺔ اﳌﺪروﺳﺔ ﺟﻴﺪا ﻟﺘﺒﻴﲔ  ﺳﺘﺨﺪام ﳐﺘﻠﻒ أدوات اﻟﺘﺤﻠﻴﻞإﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ و ﻳﻬﺪف ﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ اﻹ   
و اﻟﱵ  ﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻟ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﳋﻴﺎرات اﻹ أﻧﻮاعﻋﻤﻮﻣﺎ ﳝﻜﻦ اﻟﺘﻔﺮﻗﺔ ﺑﲔ  اﻷﻧﺴﺐ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺴﻠﻮﻛﺎت اﻟﱵ ﲤﺜﻞ اﻹﻃﺎر اﻟﺮﺋﻴﺴﻲ ﻟﻠ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺸﺎﻣﻠﺔ، اﻟﻘﺎﻋﺪﻳﺔ أو اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﺒﻮرﺗﺮ واﻹ إﻃﺎرﺗﻨﺪرج ﰲ 
 .اﳋﻴﺎرات اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺘﻄﻮﻳﺮ اﳌﺆﺳﺴﺔو  اﻟﱵ ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﺘﺴﻴﲑ اﳊﺎﻓﻈﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﳋﻴﺎرات ﻧﻮﻋﲔ  إﱃ، و اﻟﱵ ﺗﻘﺴﻢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
 ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﺘﻨﺎﻓﺲﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت  اﻟﺸﺎﻣﻠﺔ أو اﻹاﻹ: اﻟﻔﺮع اﻷول
اﻟﺬي ﻗﺪم ﻣﻜﺎن ﻟﻠﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ  ،2891ﰲ  retroPاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ ﺳﱰ اﻹ اﻹدارةﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﰲ ﻧﺸﺮ ﻣﺼﻄﻠﺢ اﻹ   
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔﺻﻴﺔ اﻹﺑﺪ ﻧﺸﺮ أﻋﻤﺎﻟﻪ اﻟﱵ ﺑﻴﻨﺖ ﺧﺼﻮ  اﻟﺒﺤﻮث اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ و اﻟﺘﺠﺮﻳﺒﻴﺔ
و اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ و اﻟﺘﻤﻴﺰ  اﻷﺳﻌﺎراﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﳎﺎل ﲢﺪﻳﺪ  أﻫﺪافﳛﺪد  إﻃﺎرﻋﺒﺎرة ﻋﻦ " ﺑﺄĔﺎﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺸﺎﻣﻠﺔ ﺗﻌﺮف اﻹ   
   1."ﻣﻦ ﺑﻨﺎء ﻣﺮﻛﺰ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ ﻗﺎدر ﻋﻠﻰ ﻣﻮاﺟﻬﺔ ﻗﻮى اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﻹدارةاﳋﺪﻣﺎت ﲟﺎ ﳝﻜﻦ  أوﻮدات و اﳌﻨﺘﻮﺟﺎت ﺑﺎﳌﻮﺟ
اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﻛﻤﺎ ﻳﻮﺿﺤﻪ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻋﺎﻣﺔ ﻟﻠﺘﻨﺎﻓﺲ، وذﻟﻚ ﺑﻐﺮض ﲢﻘﻴﻖ أداء أﻓﻀﻞ ﻋﻦ ﺑﻘﻴﺔ إﺑﻨﺎءا ﻋﻠﻰ ذﻟﻚ ﻳﻮﺟﺪ ﺛﻼﺛﺔ  و   
   :اﻟﺸﻜﻞ اﻵﰐ
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  ﺎﻟﺘﻜﻠﻔﺔﺑﻘﻴﺎدة اﻟ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ: أوﻻ
ﺎﻫﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﺗﺴﺘﻨﺪ ﺗﺘﺒﻨ أنﻴﺠﻴﺎت اﻟﻌﺮﻳﻀﺔ اﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺳﱰاﺗﺛﻨﺘﲔ ﻣﻦ اﻹإ ﻗﻴﺎدة اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻫﻲ واﺣﺪة ﻣﻦ أن retroPﻳﺮى    
ﺗﻜﻠﻔﺔ ﰲ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺬي ﺗﻌﻤﻞ ﻓﻴﻪ ﻣﻊ اﳊﻔﺎظ ﻋﻠﻰ  اﻷﻗﻞﻟﺘﺰام اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎن ﺗﻜﻮن اﳌﻨﺘﺞ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻓﻜﺮة ﻫﺬﻩ اﻹ
 1.ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ ﻧﺴﺒﻴﺎ ﻣﻦ اﻟﺘﻤﻴﺰ
 "اﻟﻘﻴـﺎدة ﻓـﻲ اﻟﺘﻜـﺎﻟﻴﻒ" ﺻﻄﻠـﺢ ﻋﻠـﻰ ﺗﺴﻤﻴﺘﻬـﺎ ﺑﺈﺳﱰاﺗﻴﺠﻴـﺔ أﻛﺒﻴـﺮ ﺑﺎﻟﺴﻌـﺮ و ﻗـﺪ   ﺘــﺮاﺗﻴﺠﻴـﺔ ﺧﻔـﺾ اﻟﺘﻜـﺎﻟﻴﻒ ﳊـﺪﺗـﺮﺗﺒﻂ إﺳ   
ﺐ وﻇﻴﻔﺔ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻗﺎدرة ﻋﻠﻰ ﻓﺎﻟﺘﻨﺎﻓﺲ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻟﺴﻌﺮ ﻳﺘﻄﻠ ،أي ﲟﻌﻨـﻰ اﻟﺘﻔـﻮ ّ ق ﻓـﻲ ﺧﻔـﺾ اﻟﺘﻜـﺎﻟـﻴﻒ ﻋـﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ
    2.اﻹﻧﺘﺎج ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ
أĔﺎ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﻣﺜﻞ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺗﻌﺮف ﻫﺬﻩ اﻹ ،ﻜﻠﻔﺔ أﻗﻞ ﺑﺎﳌﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﱃ ﲢﻘﻴﻖ ﺗēﺪف ﻫﺬﻩ اﻹ   
اﻹﻧﺘﺎج ﲟﻌﺎﻳﲑ ﳕﻮذﺟﻴﺔ و اﻟﺒﻴﻊ ﺑﺎﻷﺳﻌﺎر اﻟﺮاﺋﺪة ﰲ اﻟﺴﻮق و ﻫﺬا ﻳﻌﲏ أن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻨﺘﺞ اﳌﻨﺘﺞ ﺑﺄﻗﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﳑﻜﻨﺔ و و  ﻟﻠﻤﻮارد
ﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳌﻨﺎﻓﺴﲔ، ﻓﺎﻟﺸﺮﻛﺎت  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﺪة ﻣﺰاﻳﺎ ﻣﻦ ﺑﻴﻨﻬﺎﲢﻘﻖ ﻫﺬﻩ اﻹ 3.ﺗﺒﻴﻌﻪ ﰲ اﻟﺴﻮق ﺑﺄﻗﻞ ﺳﻌﺮ ﻋﻠﻰ اﻹﻃﻼق
ﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳌﺸﱰﻳﻦ، ﻓﺎﻟﺸﺮﻛﺔ اﳌﻨﺘﺠﺔ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ   ﻓﻀﻞ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻟﺴﻌﺮ؛اﳌﻨﺘﺠﺔ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ أﻗﻞ ﺗﻜﻮن ﰲ ﻣﻮﻗﻊ أ
ﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳌﻮردﻳﻦ، ﻓﺎﻟﺸﺮﻛﺔ  أﻗﻞ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﲝﺼﺎﻧﺔ ﺿﺪ اﻟﻌﻤﻼء اﻷﻗﻮﻳﺎء، ﺣﻴﺚ  ﻻ ﳝﻜﻨﻬﻢ اﳌﺴﺎوﻣﺔ ﻋﻠﻰ ﲣﻔﻴﺾ اﻷﺳﻌﺎر؛
ﻋﺘﺒﺎرات إﻦ اﻷﻗﻮﻳﺎء وﺧﺎﺻﺔ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻣﺎ إذا ﻛﺎﻧﺖ اﳌﻨﺘﺠﺔ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ أﻗﻞ ﳝﻜﻨﻬﺎ ﰲ ﺑﻌﺾ اﳊﺎﻻت أن ﺗﻜﻮن ﰲ ﻣﺄﻣﻦ ﻣﻦ اﳌﻮردﻳ
ﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ  رﺗﻔﺎع أﺳﻌﺎر اﳌﺪﺧﻼت اﳍﺎﻣﺔ واﳊﺮﺟﺔ؛إاﻟﻜﻔﺎءة ﺗﺴﻤﺢ ﳍﺎ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ اﻟﺴﻌﺮ وﲢﻘﻴﻖ ﻫﺎﻣﺶ رﺑﺢ ﻣﻌﲔ ﳌﻮاﺟﻬﺔ ﺿﻐﻮط 
ﲣﻔﻴﺾ اﻟﺴﻌﺮ  ﺑﺪﺧﻮل اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ اﶈﺘﻤﻠﲔ إﱃ اﻟﺴﻮق، ﻓﺎﻟﺸﺮﻛﺔ اﳌﻨﺘﺠﺔ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ أﻗﻞ ﲢﺘﻞ ﻣﻮﻗﻌﺎ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺎ ﳑﺘﺎزا ﳝﻜﻨﻬﺎ ﻣﻦ
ﺳﺘﺨﺪام ﲣﻔﻴﻀﺎت إوﻣﻮاﺟﻬﺔ أي ﻫﺠﻮم ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺲ اﳉﺪﻳﺪ؛ ﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﻟﺴﻠﻊ اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ، ﻓﺎﻟﺸﺮﻛﺔ اﳌﻨﺘﺠﺔ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ أﻗﻞ ﳝﻜﻨﻬﺎ 
   .اﻟﺴﻌﺮ ﻛﺴﻼح ﺿﺪ اﻟﺴﻠﻊ اﻟﺒﺪﻳﻠﺔ واﻟﱵ ﻗﺪ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﺄﺳﻌﺎر ﺟﺬاﺑﺔ
ﳌﻨﺘﺞ واﻟﺴﻮق واﻟﻜﻔﺎءة اﳌﺘﻤﻴﺰة اﻟﱵ ﲤﻬﺪ ﺗﺼﺒﺢ اﳌﺆﺳﺴﺔ راﺋﺪة ﻟﻠﺘﻜﻠﻔﺔ وذﻟﻚ ﺑﻮﺳﺎﺋﻞ ﻣﺘﻌﺪدة، ﺗﺘﺠﺴﺪ ﰲ ﺧﻴﺎرات ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎ   
ﺣﻴﺚ ﻻ ﳛﺎول راﺋﺪ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ أن ﻳﺼﺒﺢ راﺋﺪ اĐﺎل اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﰲ ﳎﺎل اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ، . اﻟﻄﺮﻳﻖ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﻣﺰاﻳﺎ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ
ﻋﺪة ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﳌﺴﺎ أﻫﻢو ﻣﻦ  .إذ أﻧﻪ ﻳﱰوى ﺣﱴ ﻳﺘﻴﻘﻦ أن اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﰲ ﺣﺎﺟﺔ ﻓﻌﻼ إﱃ ﺧﺎﺻﻴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ أو ﺧﺪﻣﺔ ﺧﺎﺻﺔ
، اﻷوﻟﻴﺔﺗﺼﻤﻴﻢ اﻟﻌﻤﻞ، ﺗﻜﻠﻔﺔ اﳌﻮاد  ،اﻹﻧﺘﺎجﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت وﻓﻮرات اﻟﺘﻌﻠﻢ، ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ إﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت اﳊﺠﻢ، إ: ﲣﻔﻴﺾ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﳒﺪ
ﻋﻠﻰ اﻟﺒﺤﺚ و اﻟﺘﻄﻮﻳﺮ  ﻣﺔ ﻟﻠﻤﺸﱰﻳﻦ، ﺧﻔﺾ ﺣﺠﻢ اﻹﻧﻔﺎقاﳊﺪ ﻣﻦ اﳋﺪﻣﺎت اﳌﻘﺪ: ﻣﺜﻞ أﺧﺮىﺧﺘﻴﺎر ﻗﺮارات ﺗﺸﻐﻴﻠﻴﺔ إ
  4.ﱁإ...
 اﳊﺠﻢ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎتإ ﻣﻦ ﺳﺘﻔﺎدةاﻹ و ﻛﺒﲑة ﺑﻜﻤﻴﺎت إﻧﺘﺎﺟﻪ ﳝﻜﻦ اﻟﺬي اﻟﻨﻤﻄﻲ اﳌﻨﺘﺞ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻪﺗﺘﺠ أن اﻟﻘﻮل ﳝﻜﻦ و   
 أﻋﻤﺎل ﰲ ﺗﻔﺎقاﻹ ﻣﻦ ﻣﺰﻳﺪ ﺗﺘﻄﻠﺐ ﺧﺎﺻﺔ ﻣﻮاﺻﻔﺎت ذات ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﻘﺪم أن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺠﻨﺐ اﻟﻮﻗﺖ ﻧﻔﺲ ﰲ و اﻟﻜﺒﲑ،
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 .5 ,P ,tic po ,egatnavdA evititepmoC ,retroP leahciM 2
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 ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻏﲑ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﺑﺄﺳﻌﺎر ﻟﻠﺒﻴﻊ ﻟﻼﺿﻄﺮار ﻨﻬﺎﻋ ﻳﻨﺘﺞﻟﻼﺗﻔﺎق  إﺿﺎﻓﻴﺔ ﳎﺎﻻت ﻣﻦ ذﻟﻚ وﻏﲑ اﻟﺘﺼﻤﻴﻢ و اﻟﺘﻄﻮﻳﺮ و اﻟﺒﺤﻮث
 أو ﻓﺌﺎت ﻣﻦ(ﻛﺒﲑ ﻏﲑ)ﳏﺪود ﻋﺪد ﺧﺪﻣﺔ إﱃ ﺗﺘﺠﻪ ﻓﺎﻧﻪ ﻋﺎدي، ﻟﻌﻤﻴﻞ ﻋﺎدي ﻣﻨﺘﺞ ﻟﺘﻘﺪﱘ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﺟﻪ ﻣﻊ و اﻵﺧﺮﻳﻦ، ﻣﻊ
 ﻠﻰﻋ واﳊﺼﻮل اﻟﺸﺮاء ﻗﺮار اﲣﺎذ ﰲ اﻟﺴﻌﺮ ﻟﻌﻨﺼﺮ اﻛﱪ أﳘﻴﺔ ﺗﻌﻄﻲ اﻟﱵ اﻟﻔﺌﺎت ﺗﻠﻚ وﺧﺎﺻﺔ اﻟﻌﻤﻼء ﻣﻦ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺷﺮاﺋﺢ
  1.اﳋﺪﻣﺔ
  اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﻤﺎﻳﺰة، ﻣﻦ ﺧﻼﳍﺎ ﻳﺪرك اﻟﻌﻤﻼء ﺧﺪﻣﺔ ﲟﻮاﺻﻔﺎت ﻣﺘ أواﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﻘﺪﱘ ﻣﻨﺘﺞ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﺗﺒﺎع إﱃﺗﺘﺠﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ    
ﺼﻤﻴﻢ اﻟﺘ أوﳏﺎﻛﺎﺗﻪ، ﺳﻮاءا ﻣﻦ ﺧﻼل اﳌﻮاﺻﻔﺎت اﻟﻔﻨﻴﺔ  أو اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﺪم ﺷﻴﺌﺎ ﻣﺘﻔﺮدا ﻳﺼﻌﺐ ﺗﻘﻠﻴﺪﻩ أنﻛﺬﻟﻚ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ و 
  2.و ﺳﻠﻮك اﻟﻌﻤﻴﻞ إدراكﻋﻼﻣﺔ ﲡﺎرﻳﺔ و ﻏﲑﻫﺎ ﻣﻦ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﱵ ﺗﺴﺘﺤﻮذ ﻋﻠﻰ ﺗﺼﻮر و  أواﻟﻔﲏ و ﻣﺎ ﻳﺮﺗﺒﻂ ﺑﻪ ﻣﻦ اﺳﻢ ﲡﺎري 
ﻳﻜﻮن  أنو ﻣﻦ اﳌﻤﻜﻦ ﺑﺪون ﻣﻨﺎزع ﰲ اﻟﺴﻮق،  اﻷﻓﻀﻞﻧﻪ ﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﻧﺘﺎج ﻣﻨﺘﺞ ﻳﺘﻤﻴﺰ ﺑﻜﻮ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺗﺘﻄﻠﺐ ﻫﺬﻩ ا   
. ﲞﺪﻣﺔ ﻣﺎ ﺑﻌﺪ اﻟﺒﻴﻊ أوﻣﻌﻴﻨﺔ ﻻ ﺗﻮﺟﺪ ﰲ اﳌﻨﺘﺠﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ  ﺳﺘﺨﺪاﻣﻴﺔإﲰﺎت  أو ﺼﻔﺎتﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟ أوﺑﺼﻔﺔ ﻣﺎ  اﻷﻓﻀﻞ
ﲣﻔﻴﺾ ﻣﺴﺘﻮى ﺣﺴﺎﺳﻴﺘﻪ ﲡﺎﻩ  إﱃن وﻻء اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﻟﺴﻠﻌﺔ ﻳﺆدي ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﳌﺪرة ﻟﻠﺮﺑﺢ ﻷﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻦ اﻹﺗﻌﺘﱪ ﻫﺬﻩ اﻹو 
ﺎ ﳜﻠﻘﺎن ﻤاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﰲ اﳌﻨﺘﺠﺎت وذﻟﻚ ﻷĔﺗﻌﺘﱪ ﺟﻬﻮد اﻹﺷﻬﺎر واﻹﻋﻼن ﻣﻦ أﻫﻢ وﺳﺎﺋﻞ ﺗﻨﻔﻴﺬ إﺳﱰ  و  3 .اﻟﺴﻌﺮ
 ، ﻛﺬﻟﻚاﱁ...ﺻﻨﺎﻳﺘﻬﺎ أوﻣﻈﻬﺮﻫﺎ  أوﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎ إ أو ﻋﺘﻘﺎد ﻟﺪى اﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ ﺑﺘﻤﻴﻴﺰ اﻟﺴﻠﻌﺔ اﳌﻨﺘﺠﺔ ﺳﻮاء ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﻧﻮﻋﻴﺘﻬﺎاﻹ
ﳌﻨﺘﺠﺎت ﺑﺘﻜﺎر ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺟﺪﻳﺪة ﻣﺘﻤﻴﺰة ﻋﻦ اﳌﻨﺘﺠﺎت اﻟﺴﺎﺋﺪة ﰲ اﻟﺴﻮق أو ﺗﻄﻮﻳﺮ اإ ﺟﻬﻮد اﻟﺒﺤﺚ واﻟﺘﻄﻮﻳﺮ ﻗﺪ ﺗﻔﻠﺢ ﰲ
  4 .ﻬﺎﻓﻴ ﻳﺔﺰ ﻴﻴﻟﺴﺎﺋﺪة وﻣﻦ ﰒ ﺧﻠﻖ ﻣﺰاﻳﺎ ﲤا
 5:وﻫﻲ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﻫﺬﻩ ﺗﻄﺒﻴﻖ ﻋﻨﺪ اﻟﺸﺮوط ﺑﻌﺾ ﻣﺮاﻋﺎة ﻋﻠﻴﻬﺎ ﳚﺐ اﻟﺘﻤﻴﺰ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﰲ اﻟﻨﺠﺎح اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻘﻖ ﻟﻜﻲ و   
  :أﳘﻬﺎ ﻧﺬﻛﺮ اﻟﺸﺮوط ﻣﻦ ﲨﻠﺔ ﺗﻮﺟﺪ :اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﺑﺎﻟﻤﺤﻴﻂ اﻟﻤﺮﺗﺒﻄﺔ اﻟﺸﺮوط. 1
 ﻓﻴﻪ؛ ﺗﺘﻮﻓﺮ اﻟﱵ اﳌﻴﺰة ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ وﻣﻨﺘﺠﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻨﺘﺞ ﺑﲔ اﻟﻔﺮق ﻟﻘﻴﻤﺔ اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ إدراك -
 وﺗﻨﻮﻋﻬﺎ؛ اﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ رﻏﺒﺎت ﻣﻊ اﳌﻨﺘﺞ اﺳﺘﺨﺪاﻣﺎت ﺗﻮاﻓﻖ -
 .اﻟﺘﻤﻴﺰ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻔﺲ ﺗﻨﺘﻬﺞ ﻣﺆﺳﺴﺎت وﺟﻮد ﻋﺪم -
 :ﳒﺪ اﻹﻃﺎر ﻫﺬا ﺿﻤﻦ :ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﺑﺎﻟﻤﺤﻴﻂ اﻟﻤﺮﺗﺒﻄﺔ اﻟﺸﺮوط. 2
 اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ؛ ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ ﻣﺘﻤﻴﺰ وأداء ﺟﻮدة ﺑﺘﻮﻓﲑ ﺗﺴﻤﺢ ﻌﺔرﻓﻴ ﻧﻮﻋﻴﺔ ذات أوﻟﻴﺔ ﻣﻮاد ﺗﻮﻓﺮ -
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 .886ﺴﺎﺑﻖ، ص، اﻟﺮﺟﻊ اﳌ 2
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 اﻷداء وﻓﺎﺋﻘﺔ ﳑﺘﺎزة وﻣﻮاﺻﻔﺎت ﲞﺼﺎﺋﺺ ﻣﻨﺘﺞ ﺗﺼﻤﻴﻢ ﺪفđ اﳌﻨﺘﺞ وﺗﻄﻮﻳﺮ اﻟﺒﺤﻮث ﳎﺎل ﰲ ﻛﺒﲑة ﳎﻬﻮدات ﺑﺬل -
 وﲢﺴﻴﻨﻬﺎ؛ اﳉﻮدة ﻋﻠﻰ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻣﻊ اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ رﻏﺒﺎت ﻣﻊ ﺗﺘﻮاﻓﻖ
  واﻷﻓﺮاد؛ اﳉﻬﺪو  واﻟﻮﻗﺖ واﳌﻬﺎرات اﻟﻔﻜﺮﻳﺔ ﻟﻠﻤﻮارد اﻷﻣﺜﻞ ﺳﺘﺨﺪاماﻹ -
 ﺑﺘﻘﺪﱘ وﻳﺴﻤﺢ اﳌﻨﺘﺠﺎت، ﺗﺸﻐﻴﻞ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﻋﻦ اﻟﻜﺎﻓﻴﺔ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻳﻮﻓﺮ ﻓﻌﺎل، وﺧﺪﻣﺎﰐ ﺗﺴﻮﻳﻘﻲ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﻧﻈﺎم وﺟﻮد -
  .اﻟﻄﻠﺒﺎت ﺗﻠﺒﻴﺔ ﺳﺮﻋﺔ ﰲ ﻳﺴﺎﻫﻢ ﻛﻤﺎ ودﻗﻴﻘﺔ ﺳﺮﻳﻌﺔ ﺻﻴﺎﻧﺔ وﻳﻮﻓﺮ ﻟﻠﻤﺴﺘﻬﻠﻚ اﻟﻔﻨﻴﺔ اﳌﺴﺎﻋﺪات
  اﻟﺘﺮﻛﻴﺰ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ: ﺛﺎﻟﺜﺎ
 و اﻟﺴﻮق ﻣﻦ ﻣﻌﲔ ﺟﺰء ﻋﻠﻰ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻳﺘﻢ ﲝﻴﺚ ﳏﺪود ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ ﳎﺎل ﰲ ﺧﺘﻴﺎراﻹ أﺳﺎس ﻋﻠﻰ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﺴﺘﻨﺪ   
   1 .ﻣﺴﺘﻬﺪف ﺳﻮﻗﻲ ﻗﻄﺎع داﺧﻞ اﻟﺘﻤﻴﺰ وأ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻗﻴﺎدة إﻣﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳉﺰء ﻫﺬا ﰲ ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﻧﺸﺎط ﺗﻜﺜﻴﻒ
 اﻟﻜﺎﻣﻞ واﻟﱰﻛﻴﺰ( ﺴﺘﻬﺪفاﳌ اﻟﺴﻮق ﻣﻦ ﳏﺪود ﻗﻄﺎع )اﳌﺴﺘﻬﺪﻓﺔ ﻟﻠﺴﻮق اﻟﺪﻗﻴﻖ اﻟﺘﺤﺪﻳﺪ إﱃ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ ēﺪف   
 اﻟﺴﻮق ﻗﻄﺎع ﰲ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻣﻴﺰة ﻣﻦ اﻻﺳﺘﻔﺎدة إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﺴﻌﻰ إذ ﻛﻜﻞ، اﻟﺴﻮق ﻣﻊ اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻦ ﺑﺪﻻ وذﻟﻚ ﻋﻠﻴﻬﺎ،
 اﳌﻮاﺻﻔﺎت اﳉﻮدة، ﺣﻴﺚ ﻣﻦ ﻣﺘﻤﻴﺰة ﻣﻨﺘﺠﺎت أو اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ، ﻣﻦ أﻗﻞ وﺗﻜﻠﻔﺔ أﺳﻌﺎر ذات ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﻘﺪﱘ ﺑﻮاﺳﻄﺔ اﳌﺴﺘﻬﺪف
   .اﻟﻌﻤﻼء ﺧﺪﻣﺔ أو
ﻳﺸﺒﻊ ﺣﺎﺟﺎت ﻗﻄﺎع  إﻣﺎ ﲤﻴﻴﺰ اﳌﻨﺘﺞ ﺑﺸﻜﻞ أﻓﻀﻞ ﲝﻴﺚ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻣﻦ ﺧﻼل إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻳﺘﻢ ﲢﻘﻴﻖ اﳌﻴﺰة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﰲ ﻇﻞ  و   
 .اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ واﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻷﻗﻞ ﻣﻌﺎ، أو ﻣﻦ ﺧﻼل ﻞ ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ اﳌﻘﺪم ﳍﺬا ﻗﻄﺎع اﻟﺴﻮقأو ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ أﻗ، اﻟﺴﻮق اﳌﺴﺘﻬﺪف
 ﻷĔﺎاﻟﱰﻛﻴﺰ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻣﻌﺎ ﰲ  اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ و اﻟﺴﻴﻄﺮة ﺑﺎﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻤﻊ ﺑﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﳝﻜﻨﻬﺎ اﳉ ﻳﺮى أن retroPﻟﻜﻦ و 
  2.ﺳﺘﻘﻊ ﰲ ﺗﻀﺎرب ﺑﲔ اﻟﺮﻏﺒﺔ ﰲ ﺗﻘﺪﱘ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻣﺘﻤﻴﺰة ﻣﺎ ﳚﻌﻠﻬﺎ ﻋﺎﻟﻘﺔ ﰲ اﻟﻮﺳﻂ
ﺘﻔﻮق ﻋﻠﻰ ﻏﲑﻫﺎ ﰲ ﺗﺮﻛﺰ ﻗﺪراēﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ، و اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ، و اﻟﻮﻇﻴﻔﻴﺔ ﻟﺘﻨﺎﻓﺲ ﺑﻨﺠﺎح و ﺗ أنﻧﻪ ﻳﺘﻴﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ أو ﻣﻦ ﻣﺰاﻳﺎ اﻟﱰﻛﻴﺰ    
اﳌﱰﺗﺒﺔ  اﻷﺧﻄﺎءﻣﺎ ﺗﻌﺮﻓﻪ و ﺗﺘﻔﻮق ﻓﻴﻪ، و ﺑﺬﻟﻚ ﺗﺘﺠﻨﺐ  أداءﺳﺘﻤﺮار اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ إو اﳌﻴﺰة اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ ﻟﻠﱰﻛﻴﺰ ﻫﻲ . ذﻟﻚ اﻟﺴﻮق
ﻣﻮاﺟﻬﺔ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺟﺪﻳﺪة  أو، ﻋﻠﻰ اﻟﺪﺧﻮل ﰲ ﺻﻨﺎﻋﺎت ﺗﻀﻴﻒ ﻓﻴﻬﺎ ﻣﻮاردﻫﺎ اﻟﱵ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﰲ ﺗﻠﻚ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت ﻓﻮاﺋﺪ ﳏﺪودة
    3.اﻟﱵ ﺗﺸﻜﻞ ēﺪﻳﺪات ﻏﲑ ﻣﺘﻮﻗﻌﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻣﻦ اﻟﻘﻮى اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ 
 4:ﻫﻲ و أﺷﻜﺎل ﺛﻼﺛﺔ اﻟﱰﻛﻴﺰ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺗﺄﺧﺬ   
 اﻟﺴﻮق ﰲ ﺣﺼﺔ أﻛﱪ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﺪﻣﺎت و ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺳﻮق ﺗﻮﺳﻴﻊ و ﺗﻨﻤﻴﺔ ﻳﺘﻢ :اﻟﺴﻮق ﺗﻨﻤﻴﺔ. 1
   .اﻟﻌﺎﳌﻲ اﳌﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ ﺟﺪﻳﺪة أﺳﻮاق إﱃ اﻟﺪﺧﻮل أو اﳊﺎﱄ،
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 ﲟﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﺪﻣﺎت و ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻋﻠﻰ ﺗﻐﻴﲑات و ﲢﺴﻴﻨﺎت، و ﺗﻌﺪﻳﻼت، ﺑﺈﺟﺮاء اﻟﱰﻛﻴﺰ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺘﻢﺗ :اﻟﻤﻨﺘﺞ ﺗﻨﻤﻴﺔ .2
 ﺗﻠﺒﻴﺔ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳊﺎﱄ اﻟﺴﻮق ﰲ اﳌﺘﺎﺣﺔ اﳋﺪﻣﺎت و ﺑﺎﳌﻨﺘﺠﺎت اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﺻﻠﺔ ﻳﻮ ّ ﺛﻖ ﲟﺎ أو ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ، ﺟﺪﻳﺪة ﻣﺰاﻳﺎ ﻳﻀﻴﻒ
 .اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻋﻦ ﺿﺎﻩر  ﲢﻘﻴﻖ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﲡﺪدﻫﺎ، و ﺗﻨﻮﻋﻬﺎ رﻏﻢ ﺣﺎﺟﺎﺗﻪ و رﻏﺒﺎﺗﻪ
 أو اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﻌﺾ ﺷﺮاء أو اﳉﺪﻳﺪة اﻟﻮﺣﺪات ﺑﻌﺾ ﺷﺮاء أو ﻣﺘﻼكإ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﻤﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﻳﻌﲏ :اﻷﻓﻘﻲ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ. 3
 ﺪفđ ﺟﺪﻳﺪة ﺳﺘﺜﻤﺎرإ ﻓﺮص ﺳﺘﻐﻼلإ أو اﳌﺘﺰاﻳﺪة اﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ رﻏﺒﺎت ﻟﺘﻠﺒﻴﺔ ﻋﻠﻴﻬﺎ اﻟﺴﻴﻄﺮة اﻷﻗﻞ ﻋﻠﻰ أو اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، اﻟﻮﺣﺪات
 ﺳﻴﻄﺮة، و ﻛﻔﺎءة، اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻘﻖ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﺎđأﺳﻠﻮ  و ﺣﺠﻤﻬﺎ ﰲ اﻟﺘﺤﻜﻢ أو ﲤﺜﻠﻬﺎ، اﻟﱵ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻣﻦ اﳊﺪ
   .اﻟﺴﻮق ﻋﻠﻰ أﻛﱪ رﻗﺎﺑﺔ و
  اﻷﻧﺸﻄﺔاﻟﺨﻴﺎرات اﻟﻤﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺤﺎﻓﻈﺔ : اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 :ﺗﺘﺒﻌﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﻫﻲ أنﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ ﳝﻜﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﻹ كﻫﻨﺎﻋﻨﺪ ﺗﺴﻴﲑ اﳊﺎﻓﻈﺔ    
                       اﻟﺘﺨﺼﺺإﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ : أوﻻ
، و ﺗﻌﲏ ﻗﻴﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻟﱰﻛﻴﺰ ﰲ ﳎﺎل ﻧﺸﺎط وﺣﻴﺪ ﲟﺎ ﻓﻴﻬﺎ ﺗﺮﻛﻴﺰ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔاﻟﺘﺨﺼﺺ ﻫﻲ ﻋﻜﺲ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إن   
ﰲ اﻟﻐﺎﻟﺐ ن إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﻷاﻟﺘﺨﺼﺺ ﺗﺴﺒﻖ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻓﺎن  و ﰲ اﻟﻐﺎﻟﺐ  1.ﻛﻞ ﻣﻮاردﻫﺎ و ﻗﺪراēﺎ ﰲ ﻫﺬا اﻟﻨﺸﺎط
  .ﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﺒﺪاﻳﺔ ﺑﺎﻟﺘﺨﺼﺺ ﰲ ﻣﻨﺘﺞ واﺣﺪ ﰒ ﺑﻌﺪﻫﺎ ﺗﻘﻮم ﺑﻌﻤﻠﻴﺔ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊﺗﻘﻮم اﳌﺆ 
ﻋﻠﻰ  اﻹﺑﻘﺎءﳑﺎ ﳝﻜﻨﻬﺎ ﻣﻦ ( وﺣﻴﺪ إﻧﺘﺎﺟﻲﺧﻂ )واﺣﺪ  ﻧﺸﺎطاﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﰲ  اﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎتﺣﻴﺚ ﺗﻘﻮم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﻮﺿﻊ ﻛﺎﻓﺔ    
 ﻣﻨﺘﺠﺎت ﳐﺘﻠﻔﺔ، ﺣﻴﺚ ﺗﻘﻮم ﺑﺘﻄﻮﻳﺮ اﳌﻨﺘﺞ ﺑﺼﻮرة ﻣﻨﺎﺳﺒﺔ ﻣﺎ ﰲ إﻣﻜﺎﻧﺎēﺎﻋﻮاﻣﻞ اﳌﻴﺰة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﳋﺎﺻﺔ đﺎ ﺑﺪﻻ ﻣﻦ ﺗﺸﺘﻴﺖ 
  2.ﳚﻌﻠﻪ ﰲ اﻟﺮﻳﺎدة ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﻟﻜﻢ و اﻟﻨﻮع
  اﻟﺘﻨﻮﻳﻊإﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ : ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﳝﻜﻦ ﻫﺬا اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﻣﻦ ﲣﺎذ اﲡﺎﻩ آﺧﺮ وﻫﻮ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ، اﻟﺬي ﻳﺴﺘﺠﻴﺐ ﻟﻌﺪة  اﻧﺸﻐﺎﻻت، ﲝﻴﺚ إﺗﻠﺠﺄ ﺑﻌﺾ اﳌﺆﺳﺴﺎت إﱃ    
ﺴﺔ ﻦ اﳌﺆﺳﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﺳﻴﻤﻜوﺑﺎﻟﻔﻌﻞ ﻓﺈن اﻻ .ﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ اﻟﺴﺎﺣﺔﺧﺘﻔﺎء اإإﱃ اﻧﺴﺤﺎب و ، واﻟﱵ ﻗﺪ ﺗﺆدي ﺗﻮزﻳﻊ اﳋﻄﺮ
ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﻧﻮع ﻣﻦ اﻟﺘﻮازن ﺑﲔ ﻋﻮاﺋﺪ وأرﺑﺎح ﺑﻌﺾ اﻟﻨﺸﺎﻃﺎت وﻧﻘﺺ اﻟﺒﻌﺾ اﻵﺧﺮ ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﻐﻄﻴﺘﻬﺎ ﻟﻨﻘﺺ ﻣﺮدودﻳﺔ ﺑﻌﺾ 
اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻠﺠﺄ إﱃ  ﻛﻤﺎ أن. أﻓﻀﻞ ﰲ اﻟﺴﻮقأﺧﺮى ﲢﺘﻞ ﻣﻜﺎﻧﺎ  اﳌﻨﺘﺠﺎت اﻟﱵ ﻗﺪ ﺗﻜﻮن ﰲ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﺗﺪﻫﻮر ﺑﺮﲝﻴﺔ ﻣﻨﺘﺠﺎت
اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ، ﲝﺜﺎ ﻣﻨﻬﺎ ﻋﻦ دﺧﻮل أﺳﻮاق ﺟﺪﻳﺪة، وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﳑﺎرﺳﺔ ﻧﺸﺎﻃﺎت ﻣﺘﻨﻮﻋﺔ وﳐﺘﻠﻔﺔ؛ وﻗﺪ ﺗﻌﺘﻤﺪ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻳﻀﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻨﻮع 
ﺳﻨﻤﻴﺰ ﻓﻴﻤﺎ  .ﻣﺮﺿﻴﺔ، ﲤﻨﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﰲ ﳎﺎﻻت أﺧﺮى ﶈﻘﻘﺔ ﻣﻦ اﳌﻨﺘﻮﺟﺎت اﻟﻘﺎﻋﺪﻳﺔ ﺟﺪﳌ ّ ﺎ ﺗﻜﻮن اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ا
ﲡﺎﻩ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﺑﺎﻻﺣﺘﻔﺎظ ﻋﻠﻰ اﳋﺼﺎﺋﺺ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺳﺘﻌﺘﻤﺪ ﰲ ﻫﺬﻩ اﳊﺎﻟﺔ ﻋﻠﻰ ﻧﻔﺲ اﻹ :ﳜﺺ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﺑﲔ ﻧﻮﻋﲔ
ﺧﺎﺻﻴﺔ ﳍﺬا  ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻤﻮم ﻓﺈن أﻫﻢ، و ﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ﰲ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ اﳉﺪﻳﺪةﻣﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ، وﻋﻠﻰ ﻧﻔﺲ اﻟﻜﻔﺎءات اﻟﻔﺮدﻳﺔ، وا
اﻟﻨﻮع اﻟﺜﺎﱐ أﻣﺎ . ﱁإ......اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ,ﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ د ﻋﻠﻰ ﻧﻔﺲ ﺧﺼﺎﺋﺺ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺳﻮاء ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻋﺘﻤﺎاﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﻫﻮ اﻹ
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 .401، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻹدارةاﲪﺪ اﻟﻘﻄﺎﻣﲔ،  2




ﻫﻮ ذﻟﻚ اﻟﺬي ﻻ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ اﻟﻮﺳﺎﺋﻞ واﳋﱪات اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، إذ ﺳﺘﻜﻮن ﻫﺪﻩ اﻷﺧﲑة ﺑﺼﺪد اﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ  ﻟﻠﺘﻨﻮﻳﻊ
ﻨﻮﻳﻊ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﺧﺎﺻﺔ ﻣﻦ ﻃﺮف اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﻟﻴﺲ ﳍﺎ ﻮع ﻣﻦ اﻟﺘ اﻹﻧﺘﺎج؛ ﲝﻴﺚ ﳒﺪ أن ﻫﺬا اﻟﻨوﺳﺎﺋﻞ وﻃﺮق ﳐﺘﻠﻔﺔ ﰲ
ﺧﺘﺼﺎص ﳏﺪد، ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﱃ ﺗﻠﻚ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﺗﺴﻌﻰ إﱃ ﲢﻘﻴﻖ ﺗﻮازن ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ اĐﺎﻻت اﻟﱵ ēﺘﻢ đﺎ، ﻣﻐﻄﻴﺔ ﺑﺬﻟﻚ إ
ﺔ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع اﻟﺜﺎﱐ ﻣﻦ اﻟﺘﻨﻮﻳﻊ ﳝﻜﻦ أن ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻣﻦ ﻃﺮف ﻣﺆﺳﺴﺎت ﰲ ﺣﺎﻟ ﻟﺒﻌﺾ ﺑﻨﻤﻮ اﻟﺒﻌﺾ اﻵﺧﺮ؛ ﻛﺬﻟﻚ ﻓﺈنﺗﺪﻫﻮر ا
، ﻮ ﻗﻄﺎﻋﺎت أﻛﺜﺮ ﳕﻮا، وأﻛﺜﺮ رﲝﻴﺔﺟﻴﺪة ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ، وﻟﻜﻦ آﻓﺎق اﻟﻨﻤﻮ واﻟﺘﻄﻮر ﰲ ﻗﻄﺎﻋﻬﺎ ﺿﻴﻘﺔ، وﺑﺬﻟﻚ ﺳﺘﺘﺠﻪ ﳓ
ﺎت ﻣﻦ ﺟﺮاء ﺸﺎﻃﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ اﻟﻨﻧﺴﺠﺎم ﰲ اﻹﻮع اﻟﺜﺎﱐ، ﻋﺪم اﻹاﳌﺸﺎﻛﻞ اﻟﱵ ﳝﻜﻦ أن ﻳﻄﺮﺣﻬﺎ اﻟﻨ وﻣﻦ أﻫﻢ
ﺘﻌﺪدة، اﻟﱵ ﺳﻴﻜﻮن ﻣﻦ اﻟﺼﻌﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﲑﻳﻦ اﻟﺘﺤﻜﻢ ﻓﻴﻬﺎ وﺗﻮﺟﻴﻬﻬﺎ ﳓﻮ ﲢﻘﻴﻖ đﺎ اﻟﻮﺣﺪات اﳌ ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﲢﺾاﻹ
  1 .اﻷﻫﺪاف اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﻓﺎﻟﺘﻨﻮﻳﻊ  ،ﺳﻠﻌﺔ واﺣﺪة ﺑﺈﻧﺘﺎجﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺗﻘﻮم ﺎﳌاﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺘﻌﺪدة اﳌﻨﺘﺠﺎت ﺗﻜﺘﺴﺐ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﺰاﻳﺎ ﺑ أنﺣﻴﺚ    
 2.ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت اﳊﺠﻢ و ﳝﻨﺤﻬﺎ وﺿﻌﻴﺔ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻗﻮﻳﺔإﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﺑﺎﻹﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ 
 اﻟﺮأﺳﻲ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞإﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ : ﺛﺎﻟﺜﺎ
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﺸﲑ 3.ﻣﺘﺪاد أﻧﺸﻄﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ إﱃ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت ﻣﺘﺘﺎﺑﻌﺔ ﰲ ﻛﻞ ﻣﻦ إﻧﺘﺎج أو ﺗﻮزﻳﻊ اﳌﻨﺘﺞإﺗﻌﺮف ﻋﻠﻰ أĔﺎ    
 ﺗﺸﱰي اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﺬﻩ ﻛﺎﻧﺖ ﺣﻴﺚ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ، ﺗﻮزﻳﻊ أو  ﻟﺘﺼﻨﻴﻊ اﻟﻀﺮورﻳﺔ ﻋﻤﺎلاﻷ ﳎﺎﻻت أو ﳎﺎل ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺒﻌﻬﺎ اﻟﱵ
 وﺗﺴﻮﻳﻖ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﻮارد ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻴﻄﺮة ﺑﲔ اﻟﻨﺸﺎط ﻫﺬا ﻳﱰاوح و ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ، أﺧﺮى ﺷﺮﻛﺎت ﻣﻦ اﳋﺪﻣﺎت أو اﳌﺘﻄﻠﺒﺎت ﻫﺬﻩ
 ﺳﻲ ﻫﻲأﻧﻪ ﻋﻜﺲ اﻟﺘﺨﺼﺺ، و اﻟﺴﻤﺔ اﳌﻤﻴﺰة ﻟﻠﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﺮ أﺳﻲ ﻋﻠﻰ أﺧﺬ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﺮ ﺆ ﻳ أنو ﳝﻜﻦ  .اﻟﺼﻨﻊ اﻟﺘﺎﻣﺔ اﳌﻨﺘﺠﺎت
  5 :ﺳﻲأﻣﻦ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﺮ  و ﻫﻨﺎك ﺛﻼث أﻧﻮاع 4.ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔﺗﻨﻄﻮي ﻋﻠﻰ ﺗﻮﺟﻴﻪ ﻟﻠﻨﺸﺎﻃﺎت اﻹ أĔﺎ
وﻓﻴﻬﺎ ﺗﺘﺤﺮك اﳌﺆﺳﺴﺔ إﱃ ﳎﺎل اﻷﻋﻤﺎل اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺈﻣﺪادﻫﺎ ﺑﺎﳌﻮارد اﳋﺎم أو اﳌﻮارد : اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﺨﻠﻔﻲ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ -
 .اﻟﺘﻨﻈﻴﻒ ﻣﻨﺘﺠﺎتأو  اﻟﻼزﻣﺔ ﳍﺎ، ﻛﻤﺎ ﺗﻘﻮم ﺑﻌﺾ اﻟﻔﻨﺎدق ﺑﺈﻧﺸﺎء أﻗﺴﺎم ﻹﻧﺘﺎج أﺛﺎث
 .ﻣﺘﺪاد اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﺴﻴﻄﺮة ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎﻓﺬ اﻟﺘﻮزﻳﻊإو ﺗﻌﲏ : اﻷﻣﺎﻣﻲاﻟﺘﻜﺎﻣﻞ  إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ -
اﻟﺸﻌﺒﺔ ﰲ ﺗﺴﻴﲑ ﺳﻠﺴﻠﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﺸﺎﻃﺎت اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺘﻮﻳﺎت  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔو ﺗﺘﻤﺜﻞ : اﻟﺸﻌﺒﺔإﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ  -
اﻟﺘﻮﺟﻬﺎت اﳋﺎﺻﺔ  إﻃﺎرﳌﺆﻫﻼت و اﻟﻘﺪرات اﳌﺸﱰﻛﺔ و ﰲ ﺳﺘﻌﻤﺎل ﻛﻞ اﺈو ﻫﺬا ﺑ. اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ و اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ و اﳌﺎﻟﻴﺔ
  .اﻷﻣﺎﻣﻲﺑﻨﻤﻮ اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﻫﻲ ﲡﻤﻊ ﺑﲔ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﳋﻠﻔﻲ و 
  :اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﺮأﺳﻲ ﻳﻜﻮن đﺪف ﲢﻘﻴﻖ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﺰاﻳﺎ أﳘﻬﺎ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ و ﺗﺒﲏ   
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 .66ﳏﺒﻮب ﻣﺮاد، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص،  5




ﻟﻘﻮة اﻟﺒﻴﻌﻴﺔ، اﻹﻋﻼن، اﻟﱰوﻳﺞ، أو ﲝﻮث إذ ﲣﻔﺾ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎ: ﲣﻔﻴﺾ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﻟﺘﺒﺎدل اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﺒﻴﻊ و اﻟﺸﺮاء -
  .اﻟﺴﻮق
  .ﺔ ﰲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻜﺜﻴﻔﺔ ﻟﺮأس اﳌﺎل ﻮاد اﳋﺎم اﻟﻀﺮورﻳﺔ ﻟﻺﻧﺘﺎج، ﺧﺎﺻﲢﻘﻴﻖ اﻷﻣﺎن ﰲ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﳌ -
ﻫﺬا ﻳﺆدي إﱃ ﲢﻘﻴﻖ اﻟﺘﻨﺴﻴﻖ ﺑﲔ  اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﳌﻮارد اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ ﻓﺈنﺄﻛﺪ ﰲ اﻟﺘﻨﺴﻴﻖ، ﻓﺤﲔ ﺗﻮﺟﺪ درﺟﺔ ﻣﻦ اﻟﺘ ﲢﻘﻴﻖ -
  .ول اﻹﻧﺘﺎج واﳌﺨﺰونﺟﺪا
ﺑﺘﻜﺎر؛ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﺗﺘﻜﺎﻣﻞ ﰲ ﳎﺎل اﻹﻧﺘﺎج أو ﺎ ﻳﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ اﻹﻋﻠﻰ إﻣﻜﺎﻧﻴﺎت ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ أﻋﻠﻰ، ﳑاﳊﺼﻮل  -
 1 .ﺑﺘﻜﺎراﻟﺘﻨﺴﻴﻖ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻟﺪﻳﻬﺎ إﻣﻜﺎﻧﻴﺎت أﻋﻠﻰ ﳑﺎ ﻳﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻄﻮر واﻹ
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  2 اﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ :راﺑﻌﺎ
اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳓﻮ ﺧﺎرج ﺣﺪود اﻟﺪوﻟﺔ  أﻧﺸﻄﺔﻣﺘﺪاد إاﻟﻌﺎﳌﻴﺔ  ﺑﺈﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻳﻘﺼﺪ اﻟﺘﺪوﻳﻞ، ﺣﻴﺚ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ أﻳﻀﺎﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻬﺎ    
ﺟﻞ أﺣﺎﺟﺎت زﺑﺎﺋﻦ ﺟﺪد، و ﻣﻦ  ﺑﺈﺷﺒﺎعﺟﺪﻳﺪة ﺗﻘﻮم ﻓﻴﻬﺎ  أﺳﻮاق إﱃﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﺎﻟﻮﺻﻮل ﺣﻴﺚ ﺗﺴﻤﺢ ﻫﺬﻩ اﻹ.ﺎﳍاﻷﺻﻠﻴﺔ 
إﻣﺎ  اﻷﻧﺸﻄﺔﻳﻜﻮن اﻟﺘﺪوﻳﻞ ﰲ  .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت اﳊﺠﻢإﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﺟﻞ اﻹأاﻟﺘﺤﻜﻢ ﰲ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻣﻦ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﳚﺐﻫﺬﻩ اﻹ إﺗﺒﺎع
  .إﻧﺘﺎﺟﻴﺎ أوﲡﺎرﻳﺎ 
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 اﻟﻤـﻮردون
 اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﻌﻤﻮدي اﻟﺨﻠﻔﻲ
 اﻟﻤﻮزﻋﻮن
 اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﻓﻲ ﻣﺠﺎل ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ
 اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﻌﻤﻮدي اﻷﻣﺎﻣﻲ




  :ﻣﺎ ﻳﻠﻲ أﳘﻬﺎﻣﻦ ﻧﺬﻛﺮ . اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﺒﲏ  إﱃ ﺗﺪﻓﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﻨﺎك اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﱪرات اﻟﱵ   
 ﺎēﺎ، ﻣﺎ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺮﻓﻊ ﺣﺼﺘﻬﺎﺟﺪﻳﺪة و زﺑﺎﺋﻦ ﺟﺪد و ذﻟﻚ ﻣﻦ اﺟﻞ ﺗﺼﺮﻳﻒ ﻣﻨﺘﺠ أﺳﻮاق إﱃاﻟﻮﺻﻮل  
 .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت اﳊﺠﻢإﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ و ﺣﺠﻤﻬﺎ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ اﻹ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ
 أوﻣﺎﻟﻴﺔ  أزﻣﺎت إﱃﻘﺪ ﺗﺘﻌﺮض ﺑﻌﺾ اﳌﻨﺎﻃﻖ اﻟﱵ ﺗﻨﺸﻂ ﻓﻴﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻮﻗﻊ اﳉﻐﺮاﰲ، ﻓﺗﻮزﻳﻊ اﳌﺨﺎﻃﺮ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳌ 
 .ﻳﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ ﻧﺘﺎﺋﺞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺸﺎﻛﻞ ﺳﻴﺎﺳﻴﺔ ﻣﺎ
ﻮﻳﺔ و ﺗﻘ ﰲ ﲣﻔﻴﺾ ﺗﻜﺎﻟﻴﻔﻬﺎ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت اﻟﻌﺎﳌﻴﺔﺳﺘﻐﻼل ﺗﺒﺎﻳﻦ اﻹإﺮﻏﺐ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺗ ﺣﻴﺚﺾ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ، ﲣﻔﻴ 
ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﻣﺎ  أﺟﻮرو ﺗﻌﺮض ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺗﻜﻠﻔﺔ أﺴﺘﺜﻤﺮة، ، ﻓﻬﻨﺎك دول ﺗﻌﺮض ﺑﻨﻴﺔ ﲢﺘﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﳌوﺿﻌﻴﺘﻬﺎ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ
 .ﺑﺪورﻩ ﳜﻔﺾ ﺗﻜﺎﻟﻴﻔﻬﺎ
اﻟﺘﺪوﻳﻞ ﺿﺮورﻳﺔ ﻟﻠﻤﺤﺎﻓﻈﺔ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﻓﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻹﲨﺎﻟﻴﺔﺗﻘﻮﻳﺔ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ  
  .ﻋﻠﻰ اﻟﻮﺿﻊ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ
  1ﺳﺘﺜﻤﺎراﻟﺘﺮاﺟﻊ ﻋﻦ اﻹ: ﺧﺎﻣﺴﺎ
وﺗﺘﺒﲎ . ﺑﺈﺧﺮاﺟﻪ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ أوﺳﺘﻐﻼل إﻣﺎ ﺑﺸﻜﻞ Ĕﺎﺋﻲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳌﻌﲏ ﻋﻦ اﻹﺑﺘﻮﻗﻒ ﳎﺎل اﻟﻨﺸﺎط اﻹ اﻷﻣﺮﻳﺘﻌﻠﻖ    
إﻋﺎدة ﺗﻮزﻳﻊ رﻏﺒﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ، ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳌﻌﲏﳎﺎل اﻟﻨﺸﺎط اﻹ ﺿﻌﻒ ﻣﺮدودﻳﺔ :أﳘﻬﺎاﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﺬﻩ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻷﺳﺒﺎب ﻋﺪﻳﺪة 
ﺗﻈﻬﺮ و . اﳌﻬﺎرات واﻟﻜﻔﺎءات اﳌﻮﺟﻮدة ﰲ اﶈﻴﻂﰲ اﻻﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ  ، و أﻳﻀﺎﺔ ﺑﺘﺤﻮﻳﻠﻬﺎ إﱃ ﳎﺎﻻت أﻛﺜﺮ أداءﻣﻮارد اﳌﺆﺳﺴ
ﻌﻨﺪﻣﺎ ﻻ ﲤﺘﻠﻚ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓ .ﻧﺴﺤﺎب أو اﻟﺘﺨﻠﻲاﻹ :ﺳﺘﺜﻤﺎر ﻣﻦ ﺧﻼل أﺣﺪ اﻟﺸﻜﻠﲔ اﻟﺘﺎﻟﻴﲔاﻟﺘﺨﻠﻲ ﻋﻦ اﻹ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
 .Đﺎلﻧﺴﺤﺎب ﻣﻦ ﻫﺬا اﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻣﺎ، ﻳﻜﻮن ﻣﻦ اﻷﻧﺴﺐ ﳍﺎ اﻹإﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﰲ ﳎﺎل ﻧﺸﺎط اﳌﻬﺎرات أو اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﻹ
اﻟﺘﺨﻠﻲ ﻋﻦ ﻧﺸﺎط ﻣﻌﲔ ﻳﺴﻤﺢ ﺑﺘﺤﻘﻴﻖ اﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ اﳌﻜﺎﺳﺐ ﺧﺼﻮﺻﺎ اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ ﳎﺎﻻت ﻧﺸﺎط  أوإذا ﻛﺎن اﻟﱰاﺟﻊ    
 أنﺗﻀﻴﻴﻊ رﻗﻢ اﻷﻋﻤﺎل دون  :إﱃ أﻳﻀﺎﺟﻞ ﲣﻔﻴﺾ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ، ﻓﺈﻧﻪ ﰲ اﳌﻘﺎﺑﻞ ﻳﺆدي أﺗﺮﻛﻴﺰ اﻟﺘﺸﻜﻴﻠﺔ ﻣﻦ  أو أﺧﺮى إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ
، و أﺧﲑا اﻟﺘﺄﺛﲑ ﻋﻠﻰ ﺻﻮرة اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺎﻟﻴﻒ اﻟﱰاﺟﻊ اﻟﱵ ﻗﺪ ﺗﻜﻮن ﺑﺎﻫﻈﺔﻤﻞ ﺗﻜﲢ، ﻳﻘﺎﺑﻠﻪ اﳔﻔﺎض ﻃﺮدي ﰲ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ
ﻧﻌﻜﺎﺳﺎت اﻟﺴﻠﺒﻴﺔ اﻟﱵ ﻟﺬﻟﻚ ﻓﻘﺮار اﻟﺘﺨﻠﻲ ﻳﺘﺨﺬ ﺑﺎﳌﻘﺎرﻧﺔ ﺑﲔ اﳌﻜﺎﺳﺐ واﻹ .ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺗﺴﺮﻳﺢ اﻟﻌﺎﻣﻠﲔاﻟﺘﺬﺑﺬﺑﺎت اﻹ
  .ﺗﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪ
 2 اﻷﺧﺮﺟﺔ: ﺳﺎدﺳﺎ
 اﻷﻧﺸﻄﺔ، و ﲤﻨﺢ ﻣﻬﻤﺔ ﺗﺴﻴﲑ اﻷﻧﺸﻄﺔ، و اﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ ﻋﺪد ﻣﻦ أﻋﻤﺎﳍﺎﻘﻞ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﺘﻘﻠﻴﺺ ﺣﺗﻘﻮم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ اﻹ   
دون  أﻧﺸﻄﺘﻬﺎﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﳎﺎل اﻟﻨﺸﺎط اﳌﻌﲏ ﰲ ﺣﺎﻓﻈﺔ ﲢﺎﻓﻆ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ اﻹﺣﻴﺚ  .ﻣﺆﺳﺴﺎت ﺧﺎرﺟﻴﺔ إﱃ اﻷﺧﺮى
، ﻗﻞأزﻫﺎ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ ﺎﳒإ ﺑﺈﻣﻜﺎĔﺎن ﻷﺟﺰﺋﻴﺎ إﱃ ﻣﺆﺳﺴﺎت ﺧﺎرﺟﻴﺔ  أوﻠﻬﺎ ﻛﻠﻴﺎ ﻴﺘﻮﻛﺗﻘﻮم ﺑﺎ ﻋﻨﺪﻫو  اﻹﻧﺘﺎجﺗﺘﻮﱃ ﻫﻲ ﻋﻤﻠﻴﺔ  أن
   .اﻷﻣﺪﻃﻮﻳﻠﺔ  أوﻫﺬﻩ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻗﺪ ﺗﻜﻮن ﻗﺼﲑة و 
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  .اﱁ...، اﻟﺒﺤﺚ و اﻟﺘﻄﻮﻳﺮ،اﻹﻧﺘﺎج، اﳋﺪﻣﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔ، اﻹدارة: ﺑﺎﻟﻮﻇﺎﺋﻒ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻷﺧﺮﺟﺔ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔو ﺗﺘﻌﻠﻖ    
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﺬﻛﺮاﻟﺪواﻓﻊ اﻟﱵ ﺗﻔﺮض ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﻘﻴﺎم đﺬﻩ اﻹ ﻣﻦ   
 .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت اﳊﺠﻢإاﳌﺨﺮﺟﺔ، ﻣﺎ ﳚﻌﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻦ  اﻷﻧﺸﻄﺔﳒﺎز إﻜﺎﻟﻴﻒ ﲣﻔﻴﺾ ﺗ 
 .ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻨﺒﻊ ﻟﻠﻘﻴﻤﺔ أﻧﺸﻄﺔﺗﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﻟﱰﻛﻴﺰ ﻋﻠﻰ  
  .ﻟﻴﻮﻧﺔ ﳌﻮاﺟﻬﺔ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ و ﺗﻐﲑات اﶈﻴﻂ و اﻟﺴﻮق أﻛﺜﺮﺗﻜﻮن  أنﲤﻨﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ  
 .ﳒﺎز أﻧﺸﻄﺘﻬﺎ اﳌﺨﺮﺟﺔﺈﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﺗﻘﻮم ﺑﺗﺆدي إﱃ ﺗﺒﻌﻓﺈĔﺎ  ﺳﻠﺒﻴﺎēﺎ أﻫﻢأﻣﺎ ﻣﻦ    
  اﻟﺨﻴﺎرات اﻟﻤﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺘﻄﻮﻳﺮ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
ﰲ ﻋﻼﻗﺘﻬﺎ ﻣﻊ ﳏﻴﻄﻬﺎ، إذ  أوﺳﻮاء ﰲ ﺳﻠﻮﻛﻬﺎ اﻟﻔﺮدي  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﻨﻤﻴﺘﻬﺎ ﺗﺘﺎح ﳍﺎ ﻋﺪة ﺧﻴﺎرات  ﺟﻞ ﺗﻄﻮﻳﺮ اﳌﺆﺳﺴﺔ وأﻣﻦ    
ﰲ ذﻟﻚ إﱃ ﻣﺆﺳﺴﺎت أﺧﺮى ﰲ  ﺄﺗﻠﺠ أو إﻣﻜﺎﻧﻴﺎēﺎﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﳊﺠﻢ اﻟﻜﺒﲑ ﺑﺎﻹاﻟﻨﻤﻮ و  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺗﻠﺠﺄ إﱃ  أنﳝﻜﻦ ﳍﺎ 
 .ﻧﻔﺲ ﺳﻠﺴﻠﺔ اﻟﻘﻴﻢ ﻓﺘﻘﻴﻢ ﻣﻌﻬﻢ ﻋﻼﻗﺎت ﺗﻌﺎون ﺑﺄﺷﻜﺎل ﳐﺘﻠﻔﺔ
 اﻟﻨﻤﻮ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ: أوﻻ
ﺗﻨﺎﺳﺐ  ﺳﺘﺨﺪاﻣﺎ ﻟﻜﻮن اﻟﻨﻤﻮ ﻣﺮﺗﺒﻂ داﺋﻤﺎ ﺑﺎﻟﻨﺠﺎح و اﻟﺴﻤﻌﺔ، ﺣﻴﺚإﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ اﻹ أﻛﺜﺮﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻨﻤﻮ إﺗﻌﺘﱪ    
اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻮﺳﻴﻠﺔ اﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﻟﻠﺒﻘﺎء  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﺗﻨﺸﻂ ﰲ ﳏﻴﻂ ﻳﺘﺴﻢ ﺑﺎﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻴﺔ و اﳊﺮﻛﻴﺔ، ﻓﻴﺼﺒﺢﻫﺬﻩ اﻹ
ﻳﻌﺘﱪ ﻣﺘﻄﻠﺐ ﻟﺒﻘﺎء اﳌﺆﺳﺴﺔ و ﳒﺎح  إذاﶈﺎﻓﻈﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻮازن اﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻲ  إﱃﻛﻞ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﺴﻌﻰ   إن. ﺳﺘﻤﺮارﻳﺔاﻹو 
اﳊﻴﻮﻳﺔ ﰲ اﻟﺘﻨﺎﻗﺺ ﻣﺎ  أداﺋﻬﺎﻣﺆﺷﺮات  ﺗﺄﺧﺬاﳋﺎرﺟﻲ  أوﻰ اﳌﺴﺘﻮى اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﳌﺴﺘﻘﺮة ﻋﻠﰲ ﺣﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻏﲑ ا ،ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎēﺎإ
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﻀﻤﻦ إﺳﺘﺨﺪام إ إﻻ أﻣﺎﻣﻬﺎن اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ ﺗﻨﺸﻂ ﰲ ﺑﻴﺌﺔ ﻣﺴﺘﻘﺮة ﻟﻴﺲ ﺈو ﻋﻠﻴﻪ ﻓ. ēﺪﻳﺪ ﺑﻘﺎﺋﻬﺎ إﱃﻳﺆدي 
 1.ﺳﺘﻘﺮار ﳍﺎاﻹ
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت  اﻟﻨﻤﻮ و ﻫﻲإﻫﻨﺎك ﻧﻮﻋﲔ ﻣﻦ    
ﺑﺎﳌﻨﻄﻖ  إﻣﺎﻳﺘﻤﺜﻞ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﰲ إﻋﺎدة ﺗﻮﻇﻴﻒ اﻟﻔﻮاﺋﺾ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﲢﻘﻘﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ،  :ﻟﺪاﺧﻠﻲاﻟﻨﻤﻮ ا. 1
ﰲ ﳎﺎل اﻟﺒﺤﺚ واﻟﺘﻄﻮﻳﺮ ﰲ  أواﻟﺘﻤﻮﻳﻦ  أواﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻓﻬﻮ ﺧﻠﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻄﺎﻗﺎت ذاﺗﻴﺔ ﺟﺪﻳﺪة ﺗﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﻹﻧﺘﺎج أو اﻟﺘﻮزﻳﻊ 
 .اﻹﻧﺘﺎجﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﻋﻤﻠﻴﺔ  أوﺣﻴﺚ اﳌﻨﺘﺞ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﺳﻮاء ﻣﻦ 
 أوﻧﺪﻣﺎج اﻹ أوﻗﺘﻨﺎء ﺧﺎرﺟﻴﲔ ﺑﺎﻹ أﻋﻮانﻃﺎﻗﺎēﺎ ﺑﺎﻟﻠﺠﻮء إﱃ  ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺗﻄﻮﻳﺮ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎēﺎ و :اﻟﻨﻤﻮ اﻟﺨﺎرﺟﻲ. 2
ﻞ ﲝﻴﺚ ﺗﺆدي إﱃ ﲢﻮﻳ اﻷﻗﻞﻣﻦ ﻣﺘﻌﺎﻣﻞ وﻳﺘﻢ ﺑﲔ ﻣﺆﺳﺴﺘﲔ ﻋﻠﻰ  أﻛﺜﺮﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﻨﻤﻮ اﳋﺎرﺟﻲ ﺗﻘﺘﻀﻲ ﺗﺪﺧﻞ  أناﻟﺸﺮاﻛﺔ، أي 
  .واﳌﻮﺟﻮدات ﻣﻦ ﻣﺘﻌﺎﻣﻞ إﱃ آﺧﺮ اﻷﺻﻮل
  اﻟﺘﺤﺎﻟﻒاﻟﺸﺮاﻛﺔ و  ﻧﺪﻣﺎجاﻹ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﺗﻨﺘﻤﻴﺎن إﱃ ﻧﻔﺲ  أوﺗﺘﻢ ﺑﲔ ﻣﺆﺳﺴﺘﲔ ﺗﻘﺪﻣﺎن ﻧﻔﺲ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻨﻤﻮ، إ ﺣﺪ أﻧﻮاعأﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﻌﺘﱪ ﻫﺬﻩ اﻹ و   
  :ﺔﻳﺘﻢ ﺑﺈﺣﺪى اﻟﺼﻴﻎ اﻟﺘﺎﻟﻴ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ واĐﻤﻮﻋﺔ اﻹ
                                                
 .401، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻹدارةاﲪﺪ اﻟﻘﻄﺎﻣﲔ،  1




ﺎ ﺗﻘﻮم ﻣﺆﺳﺴﺘﲔ أو أﻛﺜﺮ ﺑﻀﻢ ﻋﻤﻠﻴﺎēﻤﺎ ﻟﺘﻜﻮﻳﻦ ﺷﻜﻞ ﺟﺪﻳﺪ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، و اﻟﱵ ﻗﺪ ﺗﺄﺧﺬ و ﳛﺪث ﻋﻨﺪﻣ :ﻧﺪﻣﺎجاﻹ 
و ﻣﻦ . و ﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻜﻮن اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺪﳎﺔ ﻣﻊ ﺑﻌﻀﻬﺎ اﻟﺒﻌﺾ ذات أﺣﺠﺎم ﻣﺘﻘﺎرﺑﺔ أو ﻣﺘﺸﺎđﺔ ،ﲰﺎ ﺟﺪﻳﺪاإ
ﻟﻌﺎﻟﻴﺔ و ﳛﺪث ذﻟﻚ ﻧﺪﻣﺎج ﻫﻮ اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺧﻠﻖ ﻓﺮﻳﻖ إداري ﻳﺘﺴﻢ ﺑﺎﻟﻘﻮة و اﻟﻜﻔﺎءة ااﻷﻫﺪاف اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ اﻹ
 1.ﻋﺎدة ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻜﻮن ﻓﺮق اﻹدارة ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺪﳎﺔ ﻓﺮﻳﻘﺎ إدارﻳﺎ واﺣﺪا
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺎون ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﺗﻘﻮم ﻫﺬﻩ اﻹ وﻫﻲ ﻋﻘﺪ ﳚﻤﻊ ﺑﲔ ﻣﺆﺳﺴﺘﲔ أو أﻛﺜﺮ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﻣﺸﺮوع ﻣﺎ؛: اﻟﺸﺮاﻛﺔ 
ل اﳊﺪﻳﺜﺔ ﺗﻔﻴﺪ ﰲ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ أﻫﺪاف ﻣﺸﱰﻛﺔ وﻣﺘﺒﺎدﻟﺔ، وﻟﻘﺪ أﺻﺒﺤﺖ اﻟﺸﺮاﻛﺔ ﺣﻘﻴﻘﺔ واﻗﻌﺔ ﰲ دﻧﻴﺎ اﻷﻋﻤﺎ
اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ واﻟﺘﺴﻬﻴﻼت اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ واﻟﻨﻔﻮذ ﻷﺳﻮاق ﺟﺪﻳﺪة، إﺿﺎﻓﺔ إﱃ ﺧﻔﺾ اﳌﺨﺎﻃﺮ اﳌﺎﻟﻴﺔ وﺗﺄﻛﻴﺪ اﳌﻴﺰة 
 .2اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ 
 ﻣﺮﻏﻮﺑﺔ  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﲢﻘﻴﻖ و ﺗﻔﺎقاﻹ ﻣﺰاﻳﺎ ﻣﻦ ﺳﺘﻔﺎدةاﻹ ﺑﻐﺮض ﲢﺎدإ وأ ﻣﺆﻗﺘﺔ ﺷﺮﻛﺔ إﻧﺸﺎء إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﻲ: اﻟﺘﺤﺎﻟﻒ 
 ﻣﻦ ﻣﺘﺸﺎđﺔ أو ﳐﺘﻠﻔﺔ ﻣﺆﺳﺴﺎت ﺑﲔ اﻟﺪاﺋﻢ اﻟﺘﻌﺎون ﺷﻜﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﺄﺧﺬ أن ﳝﻜﻦ ،ﻛﻤﺎ اﻷﻃﺮاف ﻟﻜﻞ
  3 .اﳋﺪﻣﺎت و اﻟﺴﻠﻊ ﺑﻴﻊ أو ،اﻟﺘﺼﻨﻴﻊ اﻟﺘﻄﻮﻳﺮ أﻧﺸﻄﺔ ﺧﻼل ﻣﻦ أﻛﺜﺮ أو ﻣﺆﺳﺴﺘﺎن ﺗﺸﺎرك وأ اﻟﻨﺸﺎط ﺣﻴﺚ
ﲔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻳﺘﻢ ﲟﻮﺟﺒﻬﺎ دﻣﺞ اﳌﻮارد ﳌﻤﺎرﺳﺔ ﺗﻔﺎﻗﻴﺎت ﺑإﻋﺒﺎرة ﻋﻦ  ﺑﺄĔﺎﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺘﺤﺎﻟﻔﺎت اﻹ أن ordisI ﺗﺮى  و   
ﻗﺘﻨﺎص ﲢﺎﻟﻔﺎت ﻧﺸﻄﺔ و ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻣﺘﺒﺎدﻟﺔ ﻻ ﺗﻘﺘﺼﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺎون ﻹ ﺑﺄĔﺎ zoD te lemaHو ﻛﺬﻟﻚ ﻋﺮﻓﻬﺎ  .ﻧﺸﺎط ﺟﺪﻳﺪ
ﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ و ﻫﻲ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﺪرﺟ. ﺣﺪ اﳌﻨﺘﺠﺎتأﺗﻄﻮﻳﺮ  أو، اﻷﺳﻮاقﺣﺪ أﻓﺮﺻﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻣﺜﻞ دﺧﻮل 
  4.اﳌﺸﱰك ﻟﻠﻤﻨﺘﺠﺎت و اﳋﺪﻣﺎت اﳉﺪﻳﺪةﻛﺘﺸﺎف اﻹ و 
 ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ وﻻ  اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ  اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺗﻜﻠﻔﺔ رﺗﻔﺎعإ :5 ﻳﻠﻲ ﻣﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ إﺗﺒﺎع إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺪﻋﻮ اﻟﱵ اﻷﺳﺒﺎب ﻣﻦ و   
 ﺴﺔﻣﺆﺳ ﻣﻦ أﻛﺜﺮ ﺑﲔ ﻧﺪﻣﺎجاﻹ أو ﺑﺎﻟﺘﺤﺎﻟﻒ ذﻟﻚ ﻳﺘﻢ و ﺑﻘﻮة اﻟﺪوﻟﻴﺔ اﻷﺳﻮاق ﰲ اﻟﺪﺧﻮل ﺟﻞأو ﻣﻦ  ﲢﻤﻠﻬﺎ واﺣﺪة ﻣﺆﺳﺴﺔ
 ﲤﺘﻠﻜﻬﺎ ﻻاﻟﱵ  ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎت أو ﺧﱪات ﻣﻦ ﺳﺘﻔﺎدةﻟﻺ اﳊﺎﺟﺔ، اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ اﻟﺴﻮق إﱃ ﺑﻘﻮة اﻟﺪﺧﻮل ﻣﻦ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﻟﺘﻤﻜﲔ ﳏﻠﻴﺔ
  .اﳌﺆﺳﺴﺔ
 اﻟﺴﻴﻄﺮة ﻓﻘﺪان، اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ و ﻗﺘﺴﺎمإ ﻣﺸﻜﻼت :6ﻫﻮ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻄﺒﻴﻖ ﻋﻨﺪ ﻋﺘﺒﺎراﻹ ﺑﻌﲔ أﺧﺬﻩ ﳚﺐ ﻣﺎ أن إﻻ   
 اﻟﺜﻘﺎﻓﺎت ﺧﺘﻼفﻹ ﻧﺘﻴﺠﺔ اﻟﻌﺎﻣﻠﲔ ﺑﲔ اﻟﺼﺮاﻋﺎت و أﺧﲑا اﻟﺴﻠﻄﺎت وﺗﻀﺎرب اﳌﺴﺆوﻟﻴﺎت وﺿﻮح ﻋﺪم أو اﻷﻋﻤﺎل ﻋﻠﻰ
                        .واﻟﺘﻮﺟﻬﺎت
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  اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺨﻴﺎرات ﺗﻘﻴﻴﻢ:اﻟﺜﺎﻟﺚ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ﺗﺘﻼءم اﺗﻴﺠﻴﺎتﺳﱰ اﻹ ﻣﻦ ﺗﻮﻟﻴﻔﺔ ﻋﻤﻞ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻓﻜﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﻣﻦ ﻻĔﺎﺋﻲ ﻋﺪد ﺆﺳﺴﺔاﳌ أﻣﺎم ﻳﺘﻮاﻓﺮ   
 اﻟﻘﺎﺋﻤﲔ ﻗﺒﻞ ﻣﻦ ﻃﻮﻳﻼ وﻗﺘﺎ ذﻟﻚ ﳛﺘﺎج و اﳋﺎرﺟﻴﺔ، و اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﺑﻴﺌﺘﻬﺎ ﲢﻠﻴﻞ ﻧﺘﺎﺋﺞ و ﻳﺘﻨﺎﺳﺐ ﲟﺎ و أﻫﺪاﻓﻬﺎ و رﺳﺎﻟﺘﻬﺎ ﻣﻊ
 رﺳﺎﻟﺔ ﲢﻘﻖ اﻟﱵ ﻫﻲ اﳌﺨﺘﺎرة اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺗﻜﻮن ﺣﱴ اﳋﺎرج ﻣﻦ ﲞﱪاء اﻻﺳﺘﻌﺎﻧﺔ ﺳﻴﺘﻢ أﺣﻴﺎﻧﺎ و اﻟﺸﺮﻛﺔ ﰲ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﺑﺎﻟﺘﺨﻄﻴﻂ
  :و اﻟﱵ ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻴﺎراتاﳋ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻋﻠﻰ ﻋﺘﻤﺎداﻹ ﳝﻜﻦ و.أﻫﺪاﻓﻬﺎ و اﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻹ أدوات: اﻷولاﻟﻔﺮع 
ﺳﻨﺘﻄﺮق و  .ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ و دورة ﺣﻴﺎة اﻟﺴﻠﻌﺔ ﻣﻨﺤﲎ اﳋﱪة، ﺣﺼﺔ اﻟﺴﻮق، ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻋﻠﻰ ﻛﻞ ﻣﻦاﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻹ أدواتﲢﺘﻮي    
  .اﻟﻔﺮعإﻟﻴﻬﺎ ﰲ ﻫﺬا 
  1 و ﺣﺼﺔ اﻟﺴﻮق اﻟﺨﺒﺮة ﻣﻨﺤﻨﻰ: أوﻻ
 ﻷﻧﺸﻄﺔن ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﺣﺪة ﺈﻓ ﻣﻨﺘﺞ ﻣﻌﲔ ﻹﻧﺘﺎج ﻧﻪ ﻛﻠﻤﺎ ﺗﻀﺎﻋﻔﺖ اﳋﱪة اﳌﱰاﻛﻤﺔأﻓﱰاض إﻳﻘﻮم ﻋﻠﻰ  :ﻣﻨﺤﻨﻰ اﻟﺨﺒﺮة. 1
  :، و ﻳﺘﺤﻘﻖ ذﻟﻚ اﻻﳔﻔﺎض ﻣﻦ ﺧﻼل ﺳﺘﺔ ﻋﻮاﻣﻞ ﻫﻲ%03و  %02و اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ ﺗﻨﺨﻔﺾ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﺗﱰاوح ﺑﲔ  اﻹﻧﺘﺎج
  ؛ت اﳊﺠﻢ اﻟﻜﺒﲑﻗﺘﺼﺎدﻳﺎإﲢﻘﻴﻖ  -
  ؛اﻟﻘﻮى اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ أداءزﻳﺎدة ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ  -
  ؛ذاēﺎ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔﲢﺴﲔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ  -
  ؛ﺗﻨﻤﻴﻂ اﳌﻨﺘﺞ إﱃاﻟﻮﺻﻮل  -
  ؛ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ اﻷﻣﺜﻞاﻟﺘﺼﻤﻴﻢ  إﱃاﻟﻮﺻﻮل  -
  ؛ﺗﻨﻤﻴﺔ ﻋﺪد ﻣﻦ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﰲ ﻣﻜﻮﻧﺎت اﳌﻨﺘﺞ ذاﺗﻪ -
ﺣﺘﻔﺎﻇﻬﺎ إوﺻﻮﳍﺎ و  إﱃﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﺆدي ﺗﺘﺒﻊ اﻹ أنﺛﺮ ﻣﻨﺤﲎ اﳋﱪة ﻓﻴﺠﺐ ﻋﻠﻴﻬﺎ أﺗﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻦ  أن اﳌﺆﺳﺴﺔ أرادت ﻓﺈذا   
 إﱃﺗﻘﺴﻢ اﻟﺴﻮق  أنﺗﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ اﻟﺴﻮق ﻛﻜﻞ ﺣﻴﺚ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ  أنﲝﺼﺔ ﻛﺒﲑة ﰲ اﻟﺴﻮق، اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﻨﺎ ﻟﻴﺲ ﺑﺎﻟﻀﺮورة 
ﰒ اﳌﻨﺎﻓﺲ و ﻣﻦ  أﻣﺎمﺗﺪاﻓﻊ ﻋﻨﻬﺎ  أنﻋﺪد ﻣﻦ اﻟﻘﻄﺎﻋﺎت اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﰒ ﺗﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ ﻫﺬﻩ اﻟﻘﻄﺎﻋﺎت ﲝﻴﺚ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻨﻬﺎ و ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ 
  .ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﺣﺼﺔ ﺳﻮﻗﻴﺔ ﻛﺒﲑة ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﻘﺴﻴﻢ
ﲢﻘﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺴﻴﻄﺮة ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻮق ﻣﻦ ﺧﻼل ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ اﻟﻮﻓﺮ اﻟﻨﺎﺷﺊ ﻣﻦ ﻣﻨﺤﲎ اﳋﱪة ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ  أنﺑﻌﺪ  :اﻟﺴﻮق ﺣﺼﺔ. 2
 إناﳋﱪة، و  ﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﻓﻮاﺋﺪ ﻣﻨﺤﲎو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺎن ﻫﺬا اﻟﺘﺨﻔﻴﺾ ﳝﻨﻊ اﳌﻨﺎﻓﺲ ﻣﻦ اﻹ أﺳﻌﺎرﻫﺎﺗﺴﺘﻄﻴﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲣﻔﻴﺾ 
  :ﳝﻜﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﺷﻴﺌﲔ ﳘﺎ( ﲣﻔﻴﺾ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻮﺣﺪة)ﺳﺘﻔﺎدة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻓﻮاﺋﺪ ﻣﻨﺤﲎ اﳋﱪة إ
ﻛﱪ ﻣﻦ ذﻟﻚ اﻟﺬي أاﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﲢﻘﻖ ﻫﺎﻣﺶ رﺑﺢ  ﻷﺳﻌﺎرﺗﻌﻤﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﻴﻊ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﺑﺴﻌﺮ ﳑﺎﺛﻞ  أن إﻣﺎ -
  .ﳛﻘﻘﻪ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ
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ﻛﱪ ﰲ أﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﳝﻜﻨﻬﺎ ذﻟﻚ ﻣﻦ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﺣﺼﺔ  اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ أﺳﻌﺎرﻗﻞ ﻣﻦ أﺴﻌﺮ ﻰ ﺑﻴﻊ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﺑﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠ أن أو -
ﲢﻘﻖ ﺣﺼﺔ ﻛﺒﲑة ﰲ اﻟﺴﻮق ﻳﺘﺤﻘﻖ اﻟﺘﺪﻓﻖ اﻟﻨﻘﺪي اﳌﻮﺟﺐ أي اﻟﺘﺪﻓﻖ اﻟﻨﻘﺪي اﻟﻔﺎﺋﺾ اﻟﺬي  أنو ﺑﻌﺪ . اﻟﺴﻮق
ﻴﺪة ﰲ ﺣﺘﻤﺎﻻت ﺟإو اﻟﱵ ﺗﻈﻬﺮ ( أﺧﺮىﻣﻨﺘﺠﺎت ) أﺧﺮى أﻧﺸﻄﺔ أو أﺧﺮى إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﻳﺴﺘﺨﺪم ﰲ ﺗﺪﻋﻴﻢ وﺣﺪات 
  .اﻟﻨﻤﻮ
  ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ و دورة ﺣﻴﺎة اﻟﺴﻠﻌﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت ﺑﺎن  اﻹرﺷﺎدو ﻳﺘﻢ ﺗﻮﺟﻴﻪ اﻟﻨﺼﺢ و . اﻟﺴﻮق اﻟﺬي ﻳﺘﻢ ﲢﻠﻴﻠﻪ أوو ﳝﺜﻞ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ : اﻟﻨﻤﻮ ﻣﻌﺪل. 1
ﻚ ﰲ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﻟﺬﻟ أنﻣﻦ اﻟﺴﻮق و ذﻟﻚ ﺧﻼل ﻣﺮﺣﻠﺔ اﻟﻨﻤﻮ ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ ﰲ دورة ﺣﻴﺎﺗﻪ،ن و  اﻷﺳﺪﲢﺎول اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﻧﺼﻴﺐ 
ﲢﺼﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺣﺼﺔ اﻛﱪ ﻣﻦ اﻟﺴﻮق ﻋﻠﻰ ﺣﺴﺎب اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﳍﺎ، و ﻣﺜﻞ ذﻟﻚ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﻳﺘﻄﻠﺐ  أن اﻷﺧﺮىاﳌﺮاﺣﻞ 
ﻗﻴﺎم اﳌﻨﺎﻓﺲ  إﱃﻗﺪ ﻳﺆدي  اﻷﺧﲑ اﻹﺟﺮاء أن، و اﻟﻮاﻗﻊ أﺳﻌﺎرﻫﺎﻗﻴﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺘﺨﻔﻴﺾ  أو اﻹﻋﻼنﻧﻔﻘﺎت ﻛﺒﲑة ﻋﻠﻰ ﻧﺸﺎط 
دﺧﻮل اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﰲ ﺣﺮب ﺳﻌﺮﻳﺔ ﲣﺴﺮ ﻣﻦ وراﺋﻬﺎ ﻛﻞ  إﱃﺋﻤﺔ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻳﺆدي ذﻟﻚ ﺑﺘﺨﻔﻴﺾ ﺳﻌﺮﻩ ﳌﻮاﺟﻬﺔ ﺣﺎﻟﺔ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﻟﻘﺎ
  1.اﳌﺆﺳﺴﺎت
 ﻓﺸﻴﺌﺎ ﺷﻴﺌﺎ اﳌﺒﻴﻌﺎت ﻨﻤﻮﺗ ﰒ اﻟﺴﻮق، إﱃ ﺗﻘﺪﳝﻬﺎ ﲟﺮﺣﻠﺔ ،ﺗﺒﺪأ ﺣﻴﺎēﺎ ﰲ ﻣﺮاﺣﻞ ﺑﻌﺪة ﺳﻠﻌﺔ أي ﲤﺮ 2 : اﻟﺴﻠﻌﺔ ﺣﻴﺎة دورة. 2
 .اﻟﺘﺪﻫﻮر ﻣﺮﺣﻠﺔ ﺗﺒﺪأ أﺧﲑا و اﻟﺘﺸﺒﻊ، ﻣﺮﺣﻠﺔ إﱃ ﰒ ، اﻟﻨﻀﺞ إﱃ ﺗﺼﻞ أن ،إﱃ
  اﻟﺴﻠﻌﺔ ﺣﻴﺎة دورة: (2.8) اﻟﺸﻜﻞ
  
                                                                  
                    
    
                      
 
      
 
  .792 ،ص ،7002:ﻣﺼﺮ، اﳉﺎﻣﻌﻴﺔ ﺪاراﻟ ،اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻹدارةاﻟﺪﻟﻴﻞ اﻟﻌﻠﻤﻲ ﻟﻠﻤﺪﻳﺮﻳﻦ ﻓﻲ ﻣﺎﻫﺮ، اﲪﺪ :اﻟﻤﺼﺪر
 ﻣﻦ ﻻﺑﺪ اﻟﻨﻤﻮ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﰲ و اﻟﺘﻄﻮﻳﺮ، و ﺑﺎﻟﺒﺤﻮث ﻫﺘﻤﺎماﻹ ﳚﺐ( ﺣﻴﺎēﺎ دورة ﻗﺒﻞ ﻫﻲ و) اﻟﺴﻠﻌﺔ ﻓﻜﺮة ﺗﻨﻤﻴﺔ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﰲو    
 اﻟﺘﺸﺒﻊ و اﻟﻨﻀﺞ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﰲ اﻟﺘﻮﺳﻊ،أﻣﺎ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإ إﱃ ﺗﺸﲑ ﻫﻲ و ،اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻴﺔ و اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﻛﻔﺎءة ﺑﺮﻓﻊ ﻫﺘﻤﺎماﻹ
 ﻳﻄﻠﻖ ﻣﺎ إﱃ ﺗﺸﲑ ﻫﻲ و اﻟﻀﻤﺎن، و اﳋﺪﻣﺔ و اﻟﺘﻮزﻳﻊ و ﺑﺎﻟﱰوﻳﺞ ﻫﺘﻤﺎماﻹ ذﻟﻚ ﻳﺘﻄﻠﺐ و ،اﻟﻌﻤﻴﻞ ءﺑﻮﻻ ﻳﻜﻮن ﻫﺘﻤﺎماﻹ نﺈﻓ
 .اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻧﻜﻤﺎشاﻹ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإ إﱃ ﳛﺘﺎج ﻓﻘﺪ اﻟﺘﺪﻫﻮر ﻣﺮﺣﻠﺔ ﰲ أﻣﺎ ﺳﺘﻘﺮار،اﻹ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإ ﻋﻠﻴﻪ
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 اﻷرﺑﺎحاﳌﺒﻴﻌﺎت و 
 اﻟﺘﻘﺪم




  اﻷﻧﺸﻄﺔﺗﺤﻠﻴﻞ ﺣﺎﻓﻈﺔ  أدوات: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  :ﺣﺴﺐ اﻟﺘﺴﻠﺴﻞ اﻟﺰﻣﲏ ﻟﻈﻬﻮرﻫﺎ، ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ اﻷﻧﺸﻄﺔﲢﻠﻴﻞ ﺣﺎﻓﻈﺔ  ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع أدواتﺳﻨﺘﻨﺎول    
  اﻷوﻟﻰ GCBﻣﺼﻔﻮﻓﺔ : أوﻻ
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﺑﺘﻄﻮﻳﺮ و ﺗﺒﺴﻴﻂ ﳕﻮذج ﻟﺼﻴﺎﻏﺔ اﻹ اﻹدارﻳﺔﺳﺘﺸﺎرات ﺳﺘﺸﺎرﻳﺔ، و ﻫﻲ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻟﻺﻟﻘﺪ ﻗﺎﻣﺖ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺑﻮﺳﻄﻦ اﻹ   
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻫﻮ ﻣﻌﺮﻓﺔ اﻹ GCB ـﻮﻓﺔ اﻟﺳﺘﺨﺪام ﻣﺼﻔإاﻟﻐﺎﻳﺔ ﻣﻦ  إن ،ﺳﻢ ﻣﺼﻔﻮﻓﺔ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ و ﺣﺼﺔ اﻟﺴﻮقﺈﻳﺪﻋﻰ ﺑ
ﻣﻨﺎﺳﺐ  أوﺗﻮازن اﳊﻘﻴﺒﺔ ﻳﻌﲏ ﺗﻮزﻳﻊ ﻣﻼﺋﻢ  إن. ﺳﺘﺜﻤﺎر ﻣﺘﻮازﻧﺔ ﻟﻠﻤﻨﺘﺠﺎتإﺣﻘﻴﺒﺔ  أﻓﻀﻞاﳌﻼﺋﻤﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ و ﻛﺬﻟﻚ ﺗﺸﻜﻴﻞ 
 اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﳌﺎﻟﻴﺔ و ﻏﲑ اﳌﺎﻟﻴﺔ، و ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻜﺒﲑ ﺗﺴﺎﻋﺪ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ أﻓﻀﻞﻟﻠﻤﻨﺘﺠﺎت ﻋﻠﻰ ﺧﺎﻧﺎت اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ و ﺑﺸﻜﻞ ﻳﻌﻄﻲ 
  1.ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﺸﻜﻞ ﻣﻨﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺎتاﻹ اﻷﻋﻤﺎلﻋﻠﻰ ﺗﻮﺿﻴﺢ اﻟﺪور اﳌﺮﺗﻘﺐ ﻟﻮﺣﺪات 
 أوﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺣﻴﺚ ﺗﺮﺳﻢ وﺣﺪات اﻟﻌﻤﻞ اﻹاﻟﻄﺮق ﻟﻌﺮض اﶈﻔﻈﺔ اﻹ أﺳﻬﻞو  أﻓﻀﻞﺗﻌﺪ ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ    
ﺿﻤﻨﻬﺎ و اﳊﺼﺔ  اﻷﺧﺮﻳﺎتﺗﻌﻤﻞ ﻓﻴﻬﺎ و ﺗﺘﻨﺎﻓﺲ ﻣﻊ اﳌﻨﺘﺠﺎت اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﺑﻨﺎءا ﻋﻠﻰ وﺿﻌﻬﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﲟﻌﺪل ﳕﻮ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ اﻟﱵ 
اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ  ﺑﺄﻧﻪ اﻟﻨﺴﱯ ﻟﻠﻮﺣﺪة ﰲ ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﻳﻌﺮف اﻟﻮﺿﻊ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ ،اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﻨﺴﺒﻴﺔ اﻟﱵ ﲤﺘﻠﻜﻬﺎ ﰲ ﺗﻠﻚ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ
ﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ، ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ا ﰲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ اﻷوﱃﻣﻘﺴﻮﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﱵ ﲤﺘﻠﻜﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﺗﺴﻴﻄﺮ ﻋﻠﻴﻬﺎ 
ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ  أﻣﺎﺗﻌﺘﱪ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺮاﺋﺪة ﰲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ،  1اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﱵ ﲢﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﺣﺼﺔ ﺳﻮﻗﻴﺔ ﻧﺴﺒﻴﺔ اﻛﱪ ﻣﻦ  أنﻫﺬا ﻳﻌﲏ 
  2.اﻟﺴﻮق اﻟﺬي ﻳﺸﻬﺪ ﳕﻮا ﻳﻌﺘﱪ ﺳﻮق ﺟﺬاب أنﻓﻴﻌﱪ ﻋﻨﻪ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻣﺌﻮﻳﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻜﻠﻲ ﻟﻠﺴﻮق ﰲ ﻇﻞ ﻓﺮﺿﻴﺔ 
ﻟﻠﻨﻤﻮ اﻟﻌﺎﱄ و اﻟﻮاﻃﺊ ﻣﻊ ﺣﺼﺔ اﻟﺴﻮق  اﻷرﺑﻌﺔﺧﻼﻳﺎ ﺗﻌﻜﺲ اﻟﱰﻛﻴﺒﺎت اﳌﻤﻜﻨﺔ  ﻌﺔأرﺑﰲ  اﻷﻋﻤﺎلﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﺗﻀﻊ  إن   
 ﻳﻠﻌﺒﻪ ﻳﻜﻮن ﻟﻪ دور ﻣﻌﲔ اﻷﻧﻮاعﻟﻜﻞ ﻧﻮع ﻣﻦ ﻫﺬﻩ  أنﲝﻴﺚ . اﻷﻋﻤﺎلﻣﻌﻴﻨﺔ ﻣﻦ  أﻧﻮاعو ﻫﺬﻩ اﳋﻼﻳﺎ ﲤﺜﻞ . اﻟﻌﺎﻟﻴﺔ و اﻟﻮاﻃﺌﺔ
  :و ﻫﺬﻩ اﳋﻼﻳﺎ ﻫﻲ. اﻟﻜﻠﻴﺔ اﻷﻋﻤﺎلﰲ ﳏﻔﻈﺔ 
و ﻫﻲ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺷﺎﺑﺔ ﺗﺜﲑ  ،رﺟﺔ اﻟﻨﻤﻮ ﰲ اﻟﻨﺸﺎط ﻋﺎﻟﻴﺔ، ﺣﺼﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﺴﻮق ﻣﻨﺨﻔﻀﺔد :ﺳﺘﻔﻬﺎمﻋﻼﻣﺎت اﻹ. 1
ﻟﺬﻟﻚ  ،أﺣﻴﺎﻧﺎﲤﻮﻳﻞ و ﲤﺜﻞ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﰲ ﺑﺪاﻳﺔ دورة اﳊﻴﺎة  إﱃو ﺗﺘﻄﻠﺐ ﻣﻌﺎﳉﺎت ﺻﺤﻴﺤﺔ و دﻗﻴﻘﺔ ﻟﻜﻮĔﺎ ﲢﺘﺎج  إﺷﻜﺎﻻت
اﻟﻌﻤﻞ ﻛﻮاﺣﺪة ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ  أوﻮ اﻟﻌﺎﱄ، ذات اﻟﻨﻤ اﻷﺳﻮاقاﻟﺪﺧﻮل ﰲ  إﻣﺎاﻟﱰك، أي  أماﻟﺘﻄﻮر  إﱃﺳﺘﻔﻬﺎم ﺗﺸﲑ اﻹ
، اﻷﻣﻮالاﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ  إﱃﺳﺘﻔﻬﺎم ﻫﻨﺎ ﲢﺘﺎج ﻋﻤﻮﻣﺎ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﻟﺼﻐﲑة ﰲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻨﺎﺷﺌﺔ، و ﻋﻼﻣﺎت اﻹ اﻷﻋﻤﺎلﻣﺆﺳﺴﺎت 
ﻟﻨﻤﻮ ﺟﻞ ﳎﺎراة اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ذات اأﻣﻦ  اﻷﻓﺮادﻣﺎ ﻫﻮ ﻣﻄﻠﻮب ﻣﻦ اﻟﻌﻤﻞ و اﳌﻌﺪات و  ﺑﺈﺿﺎﻓﺔﻳﺘﻮﺟﺐ ﻋﻠﻴﻬﺎ اﻻﺳﺘﻤﺮار  أĔﺎﺣﻴﺚ 
  3. ﺗﺼﺒﺢ ﲟﺮﻛﺰ اﻟﺼﺪارة أناﻟﺴﺮﻳﻊ ﺑﻐﻴﺔ 
ﳚﺐ ﻋﻠﻴﻬﺎ  إذاﺗﻔﻜﺮ ﻣﻠﻴﺎ ﲟﺴﺎﻟﺔ ﻓﻴﻤﺎ  أنن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﻨﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺳﺘﻔﻬﺎم ﳐﺘﺎر ﺑﺸﻜﻞ ﺻﺤﻴﺢ ﻷﻣﺼﻄﻠﺢ ﻋﻼﻣﺎت اﻹ إنو    
 ﺑﺈﺗﺒﺎعﺗﻘﻮم  أنﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻫﻨﺎ اﻹ أﻓﻀﻞ أﻣﺎ ،اﳋﺮوج ﻣﻦ ذﻟﻚ أوﰲ اﻟﻌﻤﻞ  ﺑﺎﻷﻣﻮالﺳﺘﺜﻤﺎر ﺗﻮاﺻﻞ اﻹ أن
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 .021، ص، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻹدارةاﲪﺪ اﻟﻘﻄﺎﻣﲔ،  2
 .052، 842، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺎﺑﻖ، ص، ص، إدرﻳﺲﺧﺎﻟﺪ ﳏﻤﺪ ﺑﲏ ﲪﺪان، واﺋﻞ ﳏﻤﺪ  3




ﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ ﰲ اﻟﻨﺸﺎط ﰲ ﳔﻔﺎض ﰲ ﺣﺼﺘﻬﺎ و ﳏﺎوﻟﺔ اﻹاﻟﱰﻛﻴﺰ ﲟﺎ ﻳﺴﺎﻋﺪﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﲣﻄﻲ ﻣﻮﻗﻒ اﻹ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔإ
 إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﺗﺒﺎع إﱃاﳌﺆﺳﺴﺔ  إﻣﻜﺎﻧﻴﺎتﻓﻘﺪ ﺗﺘﻴﺢ  أﺧﲑاو  ،اﻟﺘﻮﺳﻊ أوﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻨﻤﻮ إأي ﻣﻦ  إﺗﺒﺎعاﻟﺴﻮق، ﻛﻤﺎ ﳝﻜﻨﻬﺎ 
  .ﻧﻜﻤﺎشاﻹ
و ﻫﻲ ﲤﺜﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻧﺘﻘﺎل اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﻦ ﺧﻠﻴﺔ  ،ﻟﻨﻤﻮ ﻋﺎﻟﻴﺔ، ﺣﺼﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﺴﻮق ﻋﺎﻟﻴﺔدرﺟﺔ ا :اﻟﻨﺠﻢ اﻷﻧﺸﻄﺔ. 2
ﺗﻮﻓﺮ ﻧﻘﺪا ﻛﺜﲑا،  أنﻟﻴﺴﺖ ﺑﺎﻟﻀﺮورة  أĔﺎاﻟﻨﻤﻮ، ﻏﲑ  اﻟﻌﺎﱄﺔ ﺗﻌﲏ ﻗﺎﺋﺪ اﻟﺴﻮق ﺳﺘﻔﻬﺎم إﱃ ﺧﻠﻴﺔ اﻟﻨﺠﻮم، ﻓﺎﻟﻨﺠﻤﻹﻋﻼﻣﺎت ا
 أنﳕﻮ اﻟﺴﻮق، و اﻟﻮﻗﻮف ﺑﻮﺟﻪ ﻫﺠﻤﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ، و  ﲤﺎﺷﻴﺎ ﻣﻊ ﻣﻌﺪل اﻷﻣﻮالﺗﻨﻔﻖ ﻗﺪرا ﻛﺒﲑا ﻣﻦ  أنﻫﻨﺎ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ و 
 ﺑﺄياﻟﻨﻤﻮ و اﻟﺘﻮﺳﻊ  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﺗﺒﺎعو ﰲ ﻣﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﻈﺮوف ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ  ،اﻟﻨﺠﻮم ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻣﺎ ﺗﺴﺘﻬﻠﻚ اﻟﻨﻘﺪ ﺑﺪﻻ ﻣﻦ ﺗﻮﻟﻴﺪﻩ
  .ﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻟﻠﻨﻤﻮ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻜﻲ ﲢﺎﻓﻆ ﻋﻠﻰ اﻟﺮﻳﺎدة ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺰﻳﺪ ﻣﻦ اﻹأﺷﻜﺎﳍﺎﺷﻜﻞ ﻣﻦ 
ذات  اﻷﺳﻮاقو ﻫﻲ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﰲ  ،ﺣﺼﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﺴﻮق ﻋﺎﻟﻴﺔ، و درﺟﺔ اﻟﻨﻤﻮ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ: ﻘﺮة اﻟﺤﻠﻮباﻟﺒ أﻧﺸﻄﺔ. 3
اﳌﻨﺘﺠﺎت ﰲ ﻫﺬﻩ اﳋﻠﻴﺔ ﺗﻮﻟﺪ ﻛﺜﲑا ﻣﻦ اﻟﻨﻘﺪ ﳍﺬﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ،  أن، و اﻟﱵ ﲤﺘﻠﻚ ﺣﺼﺺ ﺳﻮﻗﻴﺔ ﻛﺒﲑة و ﻨﺨﻔﺾاﻟﻨﻤﻮ اﻟﺴﻨﻮي اﳌ
و ﻫﻨﺎ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺘﻔﻜﲑ ﰲ  ،ﳔﻔﺎض ﻣﻌﺪل ﳕﻮ اﻟﺴﻮقإﺑﺴﺒﺐ ﲤﻮل ﻗﺪرا ﻛﺒﲑا ﻣﻦ اﻟﺘﻮﺳﻊ  أنﻻ ﻳﺘﻌﲔ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ  إذ
ﻳﺘﻢ ﲤﻮﻳﻞ  أنو ﻣﻦ اﶈﺘﻤﻞ  ،ﻣﺴﺎﻋﺪة أﺧﺮى أوﺗﻜﻮن ﻓﻴﻬﺎ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات ﰲ ﳎﺎﻻت ﻣﺘﻌﺪدة ﺟﺪﻳﺪة،  إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﺗﺒﺎع
و ﻫﺬا  ،اﻟﺒﻘﺮة اﳊﻠﻮبﰲ ﺧﺎﻧﺔ  اﻷﻧﺸﻄﺔ أواﳌﺘﻮﻟﺪة ﻣﻦ اﳌﻨﺘﺠﺎت  اﻷﻣﻮالﺳﺘﻔﻬﺎم ﻣﻦ ﰲ ﺧﺎﻧﺔ ﻋﻼﻣﺎت اﻹ اﻷﻧﺸﻄﺔو اﳌﻨﺘﺠﺎت 
  .ﻣﺎ ﳛﺪث ﻋﺎدة ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻨﺎﺟﺤﺔ و اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ، و ﳝﺜﻞ ﺳﻴﻨﺎرﻳﻮ ﳒﺎح ﻣﻨﺎﺳﺐ ﳍﺎ
و ﻫﻲ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﱵ  ،ﺣﺼﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﺴﻮق ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ، درﺟﺔ اﻟﻨﻤﻮ ﰲ اﻟﻨﺸﺎط ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ :اﻟﻤﻴﺘﺔ وزاناﻷ أﻧﺸﻄﺔ. 4
ﻋﻠﻰ  ﻣﻨﺨﻔﻀﺔﺧﺴﺎﺋﺮ  أو أرﺑﺎﺣﺎﺔ اﻟﻨﻤﻮذﺟﻴﺔ ﺗﻮﻟﺪ ، و ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﻣﻨﺨﻔﺾذات ﳕﻮ  أﺳﻮاقﺗﺘﻤﻴﺰ ﲝﺼﺺ ﺳﻮق ﺿﻌﻴﻔﺔ ﰲ 
ﻧﻜﻤﺎش اﻹ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ إﺗﺒﺎع إﱃاﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﻈﺮوف ﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻠﺠﺎ  إن. ﺗﺪﺧﻞ ﺑﻌﺾ اﻟﻨﻘﺪ أنﳝﻜﻦ  أĔﺎاﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ 
ﻧﺸﺎط  إﱃﺔ راﺋﺪة ﰲ ﳎﺎﳍﺎ، و ﻗﺪ ﺗﺘﺤﻮل اﳌﺆﺳﺴ أﺧﺮىﺳﺘﺴﻼم ﳌﺆﺳﺴﺔ اﻹ إﱃاﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺄاﳌﺘﻌﺪدة، ﻓﻘﺪ ﺗﻠﺠ أﺷﻜﺎﳍﺎﻣﻦ  ﺑﺄي
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  1:ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة و اﻟﻀﻌﻒ، وﻫﻲ إن   
  :ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة. 1
 ؛ﺳﺘﻘﺼﺎءﻗﻴﻢ رﻗﻤﻴﺔ ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﻤﻘﺎرﻧﺔ و اﻹ إﱃﻣﻦ اﻟﺴﻬﻞ ﲢﻮﻳﻞ ﳏﺘﻮﻳﺎēﺎ  -
ﻮﻻēﺎ اﶈﺪدة ﻋﻦ ﻣﻨﺘﺠﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻣﻦ اﳌﻴﺘﺔ ﻫﻲ ﺗﻌﺎﺑﲑ واﺿﺤﺔ ﳍﺎ ﻣﺪﻟ اﻷوزاناﻟﺒﻘﺮة اﳊﻠﻮب، اﻟﻨﺠﻢ، و  -
  ؛ﻋﺪﻣﻬﺎ، و ﻣﻦ اﻟﺴﻬﻞ ﺗﺬﻛﺮﻫﺎ ﺑﻼ ﻋﻨﺎء أوﺣﻴﺚ اﻟﻘﻮة 
  :ﻧﻘﺎط اﻟﻀﻌﻒ. 2
 ؛ﺧﺎﻧﺎت ﰲ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﺗﻌﺒﲑا ﺑﺴﻴﻄﺎ ﻋﻦ اﻟﻮاﻗﻊ أرﺑﻌﺔ ﺳﺘﺨﺪام ﻋﺎﱄ ﻣﻨﺨﻔﺾ ﻟﺘﻜﻮﻳﻦإﻳﻌﺘﱪ  -
ﺔ، ﻓﺎﳌﻨﺘﺠﺎت ذات اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﳌﻨﺨﻔﻀﺔ ﻳﻌﺘﱪ اﻟﺮﺑﻂ ﺑﲔ اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ و اﻟﺮﲝﻴﺔ رﺑﻄﺎ ﻏﲑ ﻗﻮﻳﺎ ﺑﺎﻟﺼﻮرة اﻟﻜﺎﻓﻴ -
 أﻳﻀﺎ؛ﲢﻘﻖ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻣﻦ اﻟﺮﲝﻴﺔ  أنﻣﻦ اﶈﺘﻤﻞ 
 ؛ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ ﻻ ﻳﺘﻌﺪى ﻛﻮﻧﻪ ﺟﺎﻧﺒﺎ واﺣﺪا ﻣﻦ ﺟﺎذﺑﻴﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، و ﻻ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﺟﻮاﻧﺒﻬﺎ اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ -
ﺆﺳﺴﺔ اﻟﺮاﺋﺪة ﰲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻣﻦ ﻣﻨﺎﻓﺲ واﺣﺪ أي اﳌ إﱃﻧﺴﺒﺔ  اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔﻣﻨﺘﺠﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ و وﺣﺪاēﺎ  إﱃاﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﺗﻨﻈﺮ  -
 ؛ﺣﻴﺚ اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻓﻘﻂ
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   LDA ﻣﺼﻔﻮﻓﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﳝﺜﻞ ﻣﺮاﺣﻞ ﳕﻮ  اﻷول أﺳﺎﺳﻴﲔﺗﺘﻜﻮن ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﻣﻦ ﺑﻌﺪﻳﻦ  elttiL D ruhtrAﻣﻦ ﻗﺒﻞ  ﺖﺳﺘﺨﺪﻣأو  ﺖﻗﺪﻣ   
اﳌﺮﻛﺰ اﳌﻬﻴﻤﻦ، : ﻲﲬﺲ ﻓﺌﺎت ﻫ إﱃو اﻟﺒﻌﺪ اﻟﺜﺎﱐ ﳝﺜﻞ اﳌﺮﻛﺰ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ اﳌﺼﻨﻒ . ، اﻟﻨﻤﻮ، اﻟﻨﻀﺞ، و اﻟﺘﺪﻫﻮراﻟﻨﺸﺄة :اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ
ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﺗﻔﻴﺪ ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻮﻗﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﻮﻗﺖ اﳊﺎﺿﺮ  أنﻣﻦ اﻟﻮاﺿﺢ  .، و اﳌﺮﻛﺰ اﻟﻀﻌﻴﻒاﻟﻘﻮي، اﳌﻼﺋﻢ، ﻏﲑ اﳌﻼﺋﻢ
 1.ﻣﻼﺋﻤﺔ ﳍﺎ أﻛﺜﺮﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﻜﻮن ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻧﻮع اﻹ و
ﻟﻴﺴﺖ ﻋﻠﻰ  ﺑﺎﻷﻛﻴﺪﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ و ﻫﻲ ﺧﺘﻴﺎر اﻹﺣﺪ ﻣﺎ ﳓﻮ ﺗﺒﺴﻴﻂ ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻹ إﱃﺗﺘﺠﻪ  LDAﻣﺼﻔﻮﻓﺔ  أنو ﻣﻦ اﻟﻮاﺿﺢ    
ى اﻟﻮاﺳﻊ ﻟﻠﺒﺪاﺋﻞ ﻋﺘﺒﺎر اﳌﺪﺑﻌﲔ اﻹ أﺧﺬﻧﺎ إذاو . ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﺧﺘﻴﺎر اﻹﻣﻔﻴﺪة ﻟﻠﺘﺤﻠﻴﻞ و اﻹ أداةﻫﺬا اﻟﻨﺤﻮ، و ﻣﻊ ذﻟﻚ ﺗﻌﺘﱪ 
ﻣﻮاﺋﻤﺔ  ﺗﺄﺳﻴﺲﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻤﻜﻨﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، و ﺗﻨﻮع ﻫﺬﻩ اﳋﻴﺎرات، ﺗﺒﻘﻰ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻤﺼﻔﻮﻓﺔ ﻫﻮ ﰲ ﻟﻠﺨﻴﺎرات اﻹ أو
  2.أﺧﺮىﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻣﻦ ﺟﻬﺔ و ﻣﺮﺣﻠﺔ ﻧﻀﺞ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ و اﳌﺮﻛﺰ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺑﲔ اﻹ
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 ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺘﻤﻮﻗﻊ وﺣﺪات اﻟﻨﺸﺎط اﻹﺗﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﺣﻴﺚ اﻟﻄﺮق ﻟﻌﺮض اﶈﻔﻈﺔ اﻹ أﺳﻬﻞﺗﻌﺪ ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﻣﻦ    
اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﺴﻴﻄﺮ ﻋﻠﻴﻬﺎ  ﺑﺄﻧﻪ اﻷﺧﲑﻫﺬا  ﻳﻌﺮف وﻓﻘﺎ ﳌﻌﺪل ﳕﻮ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ و اﻟﻮﺿﻊ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ اﻟﻨﺴﱯ ﳍﺎ، ﺣﻴﺚ
و ﻫﻲ ﺗﺸﺒﻪ  ،اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻘﺴﻮﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ اﻟﱵ ﲤﺘﻠﻜﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺮاﺋﺪة ﰲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ
  .ﻣﻦ ﺣﻴﺚ اﻟﺘﻮﺟﻪ و ﻃﺒﻴﻌﺔ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ GCBﻣﺼﻔﻮﻓﺔ 
  :ﻫﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﻳﻠﻲﺗﺘﻤﺘﻊ ﻫﺬﻩ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة و اﻟﻀﻌﻒ ﻧﺬﻛﺮ    
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  :ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة. 1
 .ﺳﺘﻘﺼﺎء ﺑﺴﻬﻮﻟﺔﻗﻴﻢ رﻗﻤﻴﺔ ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻟﻺ إﱃ ﲢﻮﻳﻞ ﳏﺘﻮﻳﺎت اﳌﺼﻔﻮﻓﺔﳝﻜﻦ  -
  .اﳌﺼﻄﻠﺤﺎت اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ ﺳﻬﻠﺔ اﻟﺘﺬﻛﺮ ﺑﺪون ﻋﻨﺎء -
  :ﻧﻘﺎط اﻟﻀﻌﻒ. 2
 .ﻻ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ اﻟﻮاﻗﻊ اﳊﺎﱄ أﻣﺮرﺑﻊ ﺧﺎﻧﺎت ﰲ اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ أﺳﺘﺨﺪام إﻳﻌﺘﱪ  -
اﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻏﲑ ﻗﻮي ﻓﻬﻨﺎك ﻣﻨﺘﺠﺎت ذات ﺣﺼﺔ ﺳﻮﻗﻴﺔ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﲢﻘﻖ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت ﻣﻦ  ﻳﻌﺘﱪ اﻟﺮﺑﻂ ﺑﲔ اﻟﺮﲝﻴﺔ و -
 .اﻟﺮﲝﻴﺔ
 .ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ ﻳﻌﺘﱪ ﺟﺎﻧﺐ واﺣﺪ ﻓﻘﻂ ﻣﻦ ﺟﺎذﺑﻴﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺔ -
 .ﻌﻬﺎاﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺮاﺋﺪة ﻓﻘﻂ و ﻣﻘﺎرﻧﺘﻬﺎ ﻣﺗﺼﻮر اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﻦ ﺟﺎﻧﺐ واﺣﺪ اﳌﺘﻤﺜﻞ ﰲ  -
 .ﻠﻤﺆﺳﺴﺔاﳊﺼﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﺟﺎﻧﺐ واﺣﺪ ﻣﻦ اﻟﻮﺿﻊ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻲ ﻟ -
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ﺣﻴﺚ  ﺑﻌﺮض اﳌﺼﻔﻮﻓﺔ اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ اﳉﺪﻳﺪة و اﻟﱵ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺑﻌﺪﻳﻦ ﻗﺎﻣﺖ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺑﻮﺳﻄﻦ اﻻﺳﺘﺸﺎرﻳﺔ ﰲ ﺑﺪاﻳﺔ اﻟﺜﻤﺎﻧﻴﻨﺎت   
   .ﺗﺮﺑﻂ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺣﺼﺔ اﻟﺴﻮق و ﻣﻌﺪل ﻣﺮدودﻳﺔ اﻟﻘﻄﺎع
  :ﻣﻦ اﶈﻴﻄﺎت أﻧﻮاع أرﺑﻊ، اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ GCBﻣﺼﻔﻮﻓﺔ  ﺗﺄﺧﺬ   
ﻣﻴﺰة ﺳﺘﻐﻼل اﺛﺮ اﻟﺘﺠﺮﺑﺔ إﱃ ﺣﺪﻩ اﻷﻗﺼﻰ، و ﻳﻘﺪم اﳊﺠﻢ ﻣﻴﺰة ﻣﻌﺘﱪة و اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ إﻳﺘﻢ ﻫﻨﺎ  :ﻣﺤﻴﻂ اﻟﺤﺠﻢ 
 .ﺳﺘﺜﻤﺎر وﺛﻴﻘﺔ ﺟﺪااﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻷﻗﻞ، و ﺗﻜﻮن اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺣﺼﺔ اﻟﺴﻮق و ﻣﺮدودﻳﺔ اﻹ
ﻳﻮﺟﺪ ﻋﺪة ﻣﺼﺎدر ﻟﻠﺘﻤﻴﺰ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﺈﻧﺸﺎء أﺟﺰاء ﺳﻮق ﺧﺎﺻﺔ ﺟﺪا، و اﻟﱵ ﳝﻜﻦ اﻟﺪﻓﺎع ﻋﻨﻬﺎ ﻋﻠﻰ  :ﻣﺤﻴﻂ اﻟﺘﺨﺼﺺ 
ﺼﻰ ﺣﺪ و ﺑﺸﻜﻞ اﳌﺪى اﻟﻄﻮﻳﻞ، و ﺣﱴ ﺗﻨﺠﺢ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳚﺐ أن ﺗﺴﺘﻐﻞ واﺣﺪة أو أﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﻫﺬﻩ اﻷﺟﺰاء إﱃ أﻗ
  .ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻦ اﳌﻨﺎﻓﺲ
ﻻ اﳊﺠﻢ و ﻻ اﻟﺘﻤﻴﺰ ﲟﻘﺪورﳘﺎ اﳊﻴﺎزة ﻋﻠﻰ ﻣﻴﺰة ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺣﺎﲰﺔ، ﻓﺤﻮاﺟﺰ اﻟﺪﺧﻮل ﺷﺒﻪ ﻣﻨﻌﺪﻣﺔ،  :ﻣﺤﻴﻂ اﻟﻤﺄزق 
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻨﺘﻬﺠﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﻣﺘﺎﺣﺔ ﻟﻠﺠﻤﻴﻊ، و اﳌﺮدودﻳﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﻨﺎﻓﺴﲔ ﺿﻌﻴﻔﺔ، ﻓﻔﻲ ﻫﺬﻩ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﻹ
 .اﻟﻠﻌﺒﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺑﺸﻜﻞ ﻳﺘﻴﺢ اﳊﻴﺎزة ﻋﻠﻰ أﺟﺰاء ﺳﻮق ﺧﺎﺻﺔ أو ﻋﻠﻰ آﺛﺎر اﳊﺠﻢﰲ ﺗﻐﻴﲑ ﻗﻮاﻋﺪ 
اﳌﺮدودﻳﺔ ﻫﻨﺎ ﻻ ﺗﺮﺗﺒﻂ ﻛﺜﲑا ﲝﺼﺔ اﻟﺴﻮق، ﺣﻴﺚ ﳝﻜﻦ أن ﻳﺸﻜﻞ ﺣﺠﻢ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﺎﺋﻘﺎ، ﻓﻌﻮاﻣﻞ  :ﻣﺤﻴﻂ اﻟﻤﺠﺰاة 
اﻟﺴﻮق، ﲟﻌﲎ أن اﻟﺘﻤﻴﺰ ﻋﺪﻳﺪة و ﺗﺘﻄﻮر ﺑﺴﺮﻋﺔ و ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻋﻨﺼﺮ اﻟﻨﺠﺎح ﰲ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺄﻗﻠﻢ ﺑﺴﺮﻋﺔ ﻣﻊ ﺗﻐﲑات 
  1.ﺗﻜﺘﺴﺐ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺮوﻧﺔ ﻛﺒﲑة
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  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ و اﻟﺨﻴﺎر اﻹ :ﺜﺎﻟﺚاﻟ اﻟﻤﺒﺤﺚ
 اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ اﻷﻃﺮاف ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ ذﻛﺮﻩ ﺳﺒﻖ ﻞ ﻣﺎﻛ ﻳﺘﺤﺪ و ﺔاﳌﺆﺳﺴ ﻧﺸﺎط ﻗﻴﺎم ﰲ اﻷﺳﺎس ﻫﻮ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ إن   
 ﻋﻠﻰ ذﻟﻚ ﺗﺄﺛﲑ ﻣﺪى  و اﳌﻨﺎﺳﺐ اﳍﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺣﻮل اﻟﻨﻈﺮ وﺟﻬﺎت ﺗﻈﻬﺮ ﻫﺬا ﺿﻮء وﻋﻠﻰ ،(ﻣﺴﺎﳘﲔ،ﻣﺴﲑﻳﻦ)
 ﻫﺬا ﺧﻼل ﻦﻣ إﻟﻴﻪ ﺳﻨﺘﻄﺮق ﻣﺎ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ،ﻫﺬا اﻟﺪاﺧﻞ اﻷداء ﻋﻠﻰ ﻧﻌﻜﺎﺳﻪإ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺘﺒﻨﺎﻩﺗ اﻟﺬي ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر
  .اﳌﺒﺤﺚ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺨﻴﺎر و اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ و واﻟﻤﺴﻴﺮﻳﻦ اﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻴﻦ ﺑﻴﻦ اﻟﻌﻼﻗﺔ: اﻷول اﻟﻤﻄﻠﺐ
 اﳌﺴﲑﻳﻦ، و اﳌﺴﺎﳘﲔ وﳘﺎ أﻻ اﳌﺆﺳﺴﺔ داﺧﻞ ﻣﺼﻠﺤﺔ ﺑﻄﺮﰲ ﻳﺘﺄﺛﺮ "ﺧﻨﺸﻞ إﳝﺎن" دراﺳﺔ ﺣﺴﺐ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر إن   
 اﳋﻴﺎر  ﺧﺘﻴﺎرإ و ﲢﺪﻳﺪ ﰲ ﺑﺎﻟﻐﺔ ﺻﻌﻮﺑﺔ ﳒﺪ اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ و اﳊﺎﻟﻴﺔ  ﺗﻄﻠﻌﺎēﻢ اﺧﺘﻼف و اﻟﻄﺮﻓﲔ ﻣﺼﺎﱀ ﺗﻌﺎرض وﻧﺘﻴﺠﺔ
  .اﻟﻄﺮﻓﲔ ﺑﲔ داﺧﻠﻲ ﺻﺮاع ،ﻓﻴﻈﻬﺮ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻫﺪاف ﲢﻘﻴﻖ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و أﻫﺪاﻓﻬﻤﺎ ﳛﻘﻖ و اﻟﻄﺮﻓﲔ ﻳﺮﺿﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ
 اﺧﺘﻴﺎر ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و اﻷﺟﻞ ﺼﲑةﻗ ﻛﺎﻧﺖ ﻟﻮ و ﺣﱴ أرﺑﺎح ﲢﻘﻴﻖ ﻫﻮ اﳌﺆﺳﺴﺔ إﻧﺸﺎء ﻣﻦ اﻷﲰﻰ اﳍﺪف ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ   
 إﱃ ﺳﺘﻘﺮارﻫﺎإ ﻛﺬا و وﳕﻮﻫﺎ ﺑﻘﺎءﻫﺎ و اﳌﺆﺳﺴﺔ إدارة وراء ﻣﻦ ﻓﻴﻬﺪﻓﻮن ﻟﻠﻤﺴﲑﻳﻦ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ،ﻣﺎ رﻏﺒﺎēﻢ ﻳﻠﱯ ﻣﻨﺎﺳﺐ ﻣﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ
 اﳋﻴﺎرات أﻏﻠﺐ و ، ﺗﻮاﺟﻬﻬﺎ أن ﳝﻜﻦ اﻟﱵ اﻟﻌﻮاﺋﻖ ﻛﺬا و اﶈﺪودة و اﳌﺘﺎﺣﺔ اﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎت ﻇﻞ ﰲ ﳑﻜﻨﺔ ﻧﻘﻄﺔ ﺑﻌﺪأ
                                                                           1 .اﳌﻌﻨﻴﺔ اﻷﻃﺮاف إرﺿﺎء إﱃ ēﺪف اﳌﺴﲑون ﻳﺘﺒﻨﺎﻫﺎ اﻟﱵ ﺗﻴﺠﻴﺔاﻹﺳﱰا
  اﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻴﻦ: اﻟﻔﺮع اﻷول
 ﳍﻢ ﳛﻘﻖ اﻟﺬي ﱰاﺗﻴﺠﻲﺳاﻹ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﳜﺘﺎرون ﻓﺈĔﻢ ﻋﻠﻴﻪ ﲝﺘﺔ،و ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻧﻈﺮ وﺟﻪ ﻋﱪ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر إﱃ اﳌﺴﺎﳘﻮن ﻳﻨﻈﺮ   
 ﻣﺜﻞأ ﻣﺎﱄ ﻫﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎراﻹ ﻫﺬا ﻋﻦ ﻳﻨﺠﻢ ،ﺣﻴﺚ اﳌﺎﱄ اﻟﺘﺴﻴﲑ ﻣﻘﺎﻳﻴﺲ إﱃ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﻫﺬا ﳜﻀﻊ و اﻟﺴﺮﻳﻊ ﻗﺘﺼﺎدياﻹ اﻟﺮﺑﺢ
  .ﻃﻤﻮﺣﺎēﻢ ﻢﺋﻳﻼ وﻣﻨﺎﺳﺐ
 اﳌﺴﺎﳘﻮن ﻳﻘﻮم ،ﺑﻴﻨﻤﺎ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻋﺎﺗﻖ ﻋﻠﻰ ﺗﻘﻊ اﻟﱵ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﳌﻬﺎم ﻣﻦ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﻳﻌﺘﱪ :اﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻴﻦ ﻃﺒﻴﻌﺔ. 1
 إﱃ راﺟﻊ ﻫﺬا ،و ﻣﻌﻪ ﻳﺘﻼءم اﻟﺬي اﻷﻓﻀﻞ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﰲ ﻳﺘﺪﺧﻠﻮن أﺣﻴﺎﻧﺎ ﳒﺪﻫﻢ و اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرﺈﺑ
  : ﻳﻠﻲ ﻣﺎ ﰲ ﺗﺘﻤﺜﻞ اﻟﱵ و اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻫﺆﻻء đﺎ ﻳﺘﻤﻴﺰ ﺧﺎﺻﺔ ﻃﺒﻴﻌﺔ وﺟﻮد
  . اﳌﺆﺳﺴﺔ لﻣﺎ ﰲ ﻛﺒﲑة ﻧﺴﺐ ﳝﻠﻜﻮن اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻫﺆﻻء أن ﻳﻌﲔ:ﻛﺒﻴﺮ اﻟﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺣﺠﻢ -
 أﻫﻞ ﻣﻦ ﻳﻌﺘﱪ أي اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻹدارة و اﻟﺘﺴﻴﲑ ﲟﺠﺎل ﻛﺎﻣﻠﺔ دراﻳﺔ ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺎﻫﻢ أن أي: اﻟﺘﺴﻴﻴﺮ ﺑﻤﺠﺎل  اﻟﺠﻴﺪة اﻟﺪراﻳﺔ -
  . اﻻﺧﺘﺼﺎص
  .اﻟﻘﺮار اﲣﺎذ ﰲ اﳌﺸﺎرﻛﺔ و اﻟﺘﺼﻮﻳﺖ ﺣﻖ ﻳﻌﻄﻴﻪ وﻫﺬا : اﻹدارة ﻣﺠﻠﺲ ﻓﻲ اﻟﻤﺴﺎﻫﻢ ﻋﻀﻮﻳﺔ -
  .اﻟﻮﻗﺖ ﻧﻔﺲ ﰲ ﻣﺴﲑ و ﻣﺴﺎﻫﻢ ﻧﻪأ أي :واﻟﺘﺴﻴﻴﺮ اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ ﺑﻴﻦ زدواﺟﻴﺔاﻹ -
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 ﻣﻨﻬﻤﺎ ﻃﺮف ﺟﺪد،ﻓﻠﻜﻞ ﻣﺴﺎﳘﲔ و ﻣﺆﺳﺴﲔ ﻣﺴﺎﳘﲔ:ﻧﻮﻋﲔ إﱃ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﳝﻜﻦ و :اﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻴﻦ ﻧﻮﻋﻴﺔ. 2
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻘﺮارات اﲣﺎذ ﺳﻠﻄﺔ اﳌﺆﺳﺲ اﳌﺴﺎﻫﻢ ﳝﺘﻠﻚ ،ﺣﻴﺚ ﳐﺘﻠﻔﺔ ﻧﻈﺮ وﺟﻬﺎت ، اﻵﺧﺮ اﻟﻄﺮف ﻋﻦ ﲤﻴﺰﻩ ﺧﺼﻮﺻﻴﺎت
 اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺒﻘﺎء اﻻﻫﺘﻤﺎم إﱃ ﺗﻔﻜﲑﻩ ﳝﺘﺪ ،ﺑﻞ ﻓﻘﻂ اﻟﺮﺑﺢ ﺑﺘﺤﻘﻴﻖ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻦ اﻟﻨﻮع ﻫﺬا ﻳﻜﺘﻔﻲ ﻓﻼ اﳍﺎﻣﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ و
  . اﳌﺴﲑ ﺗﻔﻜﲑ ﻣﻦ ﻛﺜﲑا اﻗﱰب ﻓﻘﺪ ﺑﺬﻟﻚ ﺳﺘﻘﺮارﻫﺎ،وإو 
 ﻘﺮﻣﺴﺘ ﻏﲑ و ﺣﺮﻛﻲ اﻟﻨﻮع ﻫﺬا وﻳﻌﺘﱪ ﺗﺄﺳﻴﺴﻬﺎ ﺑﻌﺪ اﳌﺆﺳﺴﺔ إﱃ ﻧﻀﻤﻮاإ اﻟﺬﻳﻦ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻓﻬﻢ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻦ اﻟﺜﺎﱐ اﻟﻨﻮع أﻣﺎ   
 اﻟﻘﺮارات ﻋﻮاﻗﺐ أو اﳌﺘﺒﻌﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺷﻜﻞ ﻋﻦ اﻟﻨﻈﺮ ﺑﻐﺾ اﻟﺴﺮﻳﻊ اﻟﺮﺑﺢ ﲢﻘﻴﻖ اﳉﺪﻳﺪ اﳌﺴﺎﻫﻢ ﳛﺒﺬ ،ﺣﻴﺚ(ﻣﺘﻐﲑ)
 اﻻﻗﱰاض اﳌﺆﺳﺴﲔ اﳌﺴﺎﳘﻮن ﻳﻔﻀﻞ ﻣﺎ ﻏﺎﻟﺒﺎ، اﳌﺆﺳﺲ اﳌﺴﺎﻫﻢ ﺗﻔﻜﲑ ﻳﻔﻜﺮ ﻻ ﻓﺎﻧﻪ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺛﺒﺎﺗﻪ ﻋﺪم ﲝﻜﻢ اﳌﺘﺨﺬة،و
 ﻋﻠﻰ ﺳﻴﻄﺮēﻢ و ﺳﻠﻄﺘﻬﻢ ﻣﻦ ﺟﺰء ﻓﻘﺪان ﻳﻌﲏ ﻣﺎ ﻫﺬا ﺟﺪد ﺷﺮﻛﺎء دﺧﻮل ﻋﻨﻬﺎ ﺠﻢﻳﻨ اﻟﺬﻳﻦ و ﺟﺪﻳﺪة أﺳﻬﻢ ﻃﺮح ﻣﻦ ﺑﺪﻻ
  .اﻹدارة ﻗﺮارات ﻋﻠﻰ و اﳌﺆﺳﺴﺔ
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻘﺮارات ﻧﻮﻋﻴﺔ ﺣﻮل ﺑﻴﻨﻬﻤﺎ داﺧﻠﻲ ﺻﺮاع ﻳﻈﻬﺮ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻦ اﻟﻨﻮﻋﲔ ﻫﺬﻳﻦ ﺑﲔ اﳌﺼﺎﱀ ﻟﺘﻌﺎرض ﻧﺘﻴﺠﺔ   
 اﻟﱵ اﻟﻘﺮارات إﺻﺪار ﰲ ﻳﺘﺤﻜﻢ آﺧﺮ ﻃﺮف ﳍﺬا و اﻟﻄﺮﻓﲔ أﻫﺪاف ﲢﻘﻖ اﻟﱵ و ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ اﻟﻌﺎﻣﺔ اﳉﻤﻌﻴﺔ ﰲ اﳌﻘﱰﺣﺔ واﳌﺎﻟﻴﺔ
  1 . اﳌﺴﲑ ﻫﻮ اﻟﻄﺮف ،ﻫﺬا اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺼﺎﱀ ﲢﻘﻴﻖ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و اﳌﺸﱰﻛﺔ أﻫﺪاﻓﻬﻢ ﻛﻞ ﲢﻘﻖ
  اﻟﻤﺴﻴﺮﻳﻦ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﰲ رأﻳﻪ ﻳﺒﺪي ﻛﻤﺎ اﳌﻄﺒﻖ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﻧﻮﻋﻴﺔ ﰲ ﻗﺮاراﺗﻪ ﻳﺆﺛﺮ اﻟﺬي اﻟﺜﺎﱐ اﻟﻄﺮف ﻫﻮ اﳌﺴﲑ ﻳﻌﺘﱪ   
 ﻓﻬﻮ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﻮﻗﻌﻪ ﲝﻜﻢ و إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، زاوﻳﺔ ﻣﻦ ﺗﻜﻮن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﺷﻜﻞ و ﻣﺼﺎدر إﱃ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻧﻈﺮة إن اﻟﻮاﺿﺢ ،ﻣﻦ
 ﻗﺮار ﰲ أﳘﻬﺎ ﺗﻜﻤﻦ اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻓﺎﻟﻘﺮارات اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺳﺘﻘﺮارإ و ﺑﻘﺎء ﻟﺼﺎﱀ ﻣﺎﻟﻴﺔ و إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻗﺮارات ﲣﺎذإ إﱃ داﺋﻤﺎ ﻳﻬﺪف
 ﺑﲔ اﻟﺘﻮﻓﻴﻖ ﳛﺎول و اﻷوﱃ ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺼﻠﺤﺔ ﰲ  ﻳﺼﺐ ﲟﺎ ﺗﺴﻴﲑﻫﺎ و ﻋﻠﻴﻬﺎ اﶈﺎﻓﻈﺔ و اﳌﺴﺎﳘﲔ أﻣﻮال ﺳﺘﺜﻤﺎرإ
 وﺣﺠﻢ ﻗﻴﻤﺔ ﻋﻦ اﻟﻨﻈﺮ ﺑﻐﺾ(  اﻷﻣﻮال رؤوس أﺻﺤﺎب) اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﺼﺎﱀ ﲢﻘﻴﻖ و اﻟﻄﻮﻳﻞ اﳌﺪى ﻋﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻫﺪاف ﲢﻘﻴﻖ
 ﺗﺘﺠﻠﻰ  ﺗﺴﻴﲑﻳﺔ ﻧﻈﺮة ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر و اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ إﱃ ﻳﻨﻈﺮ أن اﳌﺴﲑ ﻋﻠﻰ ﳘﺎ ،و اﻟﻘﺼﲑ اﳌﺪى ﰲ اﶈﻘﻘﺔ اﻷرﺑﺎح
  .اﻟﻄﻮﻳﻞ اﳌﺪى ﰲ أﺛﺎرﻫﺎ
 ﻋﻦ اﳍﺎﻣﺔ اﻟﻘﺮارات ﲣﺎذإ ﰲ اﳌﺴﲑ ﺳﻠﻮك ﳛﺪد ،ﺣﻴﺚ اﳌﺴﺎﻫﻢ ﺳﻠﻮك ﻋﻦ ﻛﺜﲑا اﳌﺴﲑ ﺳﻠﻮك ﳜﺘﻠﻒ:  اﻟﻤﺴﻴﺮ ﺳﻠﻮك. 1
  .اﻟﻐﲑ ﺑﺄﻣﻮال اﳌﺨﺎﻃﺮة ﻋﺪم ﻛﺬا و اﻟﺘﺤﻔﻆ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮة،ﺗﺒﻨﻴﻪ ،ﻣﻴﻠﻪﻟﻠﻤﺴﲑ اﻟﺬاﺗﻴﺔ اﻟﻘﻴﻢ: ﻣﻨﻬﺎ ﻋﻮاﻣﻞ ﻋﺪة ﻃﺮﻳﻖ
 ﻳﺘﻌﻠﻖ ﻓﻴﻤﺎ ﺧﺎﺻﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮة ﻧﺴﺐ ﻓﻴﻬﺎ ﺗﻜﻮن إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻗﺮارات و ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻗﺮارات ﻳﺘﺒﲎ ﳚﻌﻠﻪ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮة اﳌﺴﲑ ﻣﻴﻞ إن
 ﻧﺴﺐ ﻛﺬا و ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ اﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﺘﻜﻮنﻓ اﻻﺳﺘﺪاﻧﺔ إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﺧﻼل ﻣﻦ اﻟﻨﺸﺎط ﺗﻮﺳﻴﻊ إﱃ ﻳﻠﺠﺄ أﺣﻴﺎﻧﺎ اﳌﻠﻜﻴﺔ،و đﻴﻜﻞ
                                                                             .اﻟﻔﺎﺋﺪة
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 ﻳﻘﱰﺣﻮن ﺣﻴﺚ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻟﺪى اﻟﻐﺎﻟﺒﺔ ﻫﻲ اﳌﻴﺰة ﻫﺬﻩ و ﺷﺨﺼﻴﺘﻪ، ﻃﺒﻴﻌﺔ إﱃ راﺟﻊ ﻓﻬﺬا اﻟﺘﺤﻔﻆ ﺳﻴﺎﺳﺔ اﳌﺴﲑ ﺧﺘﺎرإ إذا أﻣﺎ
 ﻧﺴﺒﺔ ﻓﺘﻜﻮن ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﻣﻦ ﺑﺪﻻ ﺟﺪﻳﺪة أﺳﻬﻢ ﻃﺮح أو اﻻﺣﺘﻴﺎﻃﺎت و اﶈﺘﺠﺰة ﺑﺎحاﻷر  ﺳﺘﺜﻤﺎرإ إﻋﺎدة ﻋﻤﻠﻴﺔ
  .اﻟﻔﺎﺋﺪة ﻧﺴﺐ وﻛﺬا ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ اﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ
 ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻳﻘﱰﺣﻮن ﺣﻴﺚ اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻟﺪى اﻟﻐﺎﻟﺒﺔ ﻫﻲ اﳌﻴﺰة ،وﻫﺬﻩ ﺷﺨﺼﻴﺘﻪ ﻃﺒﻴﻌﺔ إﱃ راﺟﻊ ﻓﻬﺬا اﻟﺘﺤﻔﻆ اﳌﺴﲑ ﺧﺘﺎرإ إذا أﻣﺎ   
 اﳌﺪى ﰲ ﻛﺎن ﺳﻮاء ﺳﺘﺪاﻧﺔاﻹ إﱃ اﻟﻠﺠﻮء ﻣﻦ ﺑﺪﻻ ﺟﺪﻳﺪة أﺳﻬﻢ ﻃﺮح أو ﺣﺘﻴﺎﻃﺎتاﻹ و ﺘﺠﺰةاﶈ اﻷرﺑﺎح اﺳﺘﺜﻤﺎر إﻋﺎدة
  .اﻟﻘﺮارات اﲣﺎذ ﰲ اﻟﻜﻔﺎءة و اﳋﱪة ﻋﺎﻣﻞ اﳌﺴﲑ ﺧﻴﺎرات ﰲ أﻳﻀﺎ ﻳﺘﺤﻜﻢ ،ﻛﻤﺎ اﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑ أو اﻟﻄﻮﻳﻞ
 đﺎ ﻳﺴﺘﻌﲔ اﻧﻪ إذ اﳌﺘﺨﺬة، ﻘﺮاراتاﻟ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﺟﻬﺎت ﰲ اﳌﺴﲑ ﺧﱪة ﻋﺎﻣﻞ ﻳﺘﺤﻜﻢ :ﻛﻔﺎءﺗﻪ و اﻟﻤﺴﻴﺮ ﺧﺒﺮة. 2
                                                                      1 .اﻹدارة ﻣﻨﺼﺐ ﺗﻮﻟﻴﻪ أﺛﻨﺎء ﺗﺮاﻛﻤﺎت ﻣﻦ اﻛﺘﺴﺒﻪ ﻣﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ اﳊﻠﻮل إﳚﺎد ﳏﺎوﻟﺔ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮاﺟﻪ اﻟﱵ اﳌﺸﺎﻛﻞ ﲢﻠﻴﻞ ﰲ
 ﺎﺋﻠﻴﺔاﻟﻌ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت و اﻟﺤﻮﻛﻤﺔ: اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻤﻄﻠﺐ
  ، و اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔﺳﻨﺘﻨﺎول ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت   
  ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت: اﻷولاﻟﻔﺮع 
 و اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﻟﺘﻄﺒﻴﻖ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت  ﻫﺪافﻣﻔﻬﻮم، ﻣﺒﺎدئ، اﻷ إﱃﻧﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع    
  ﻣﻔﻬﻮم وﻣﺒﺎدئ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت: أوﻻ
ﺗﻮﺻﻞ إﻟﻴﻪ  واﻟﺬي، " ecnanrevoG"ﱰﲨﺔ ﻟﻸﺻﻞ اﻹﳒﻠﻴﺰي ﻟﻠﻜﻠﻤﺔ ﻟﻔﻆ اﳊﻮﻛﻤﺔ ﻫﻮ اﻟ :ﻣﻔﻬﻮم ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت. 1
ﳏﺎوﻟﺔ ﻟﺘﻌﺮﻳﺐ اﻟﻜﻠﻤﺔ، ﺣﻴﺚ أن ﳍﺎ ﻣﻌﺎن أﺧﺮى ﻣﺜﻞ اﻹدارة اﻟﺮﺷﻴﺪة واﳊﺎﻛﻤﻴﺔ، ﻟﺬا ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻰ  ﰲﳎﻤﻊ اﻟﻠﻐﺔ اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ 
  .ﻟﻔﻆ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت" ecnanrevoG etaroproC"اﺻﻄﻼح 
ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ وأﺻﺤﺎب  ﺆﺳﺴﺔﲢﺪد اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ إدارة اﳌ اﻟﱵﻧﲔ واﻟﻘﻮاﻋﺪ واﳌﻌﺎﻳﲑ وﻳﺸﲑ ﻣﻔﻬﻮم ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت إﱃ اﻟﻘﻮا   
ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ أﺧﺮى، ﲝﻴﺚ ﻳﻀﻤﻦ اﳌﻤﻮﻟﻮن ﺣﺴﻦ اﺳﺘﻐﻼل اﻹدارة ﻷﻣﻮاﳍﻢ وﺗﻌﻈﻴﻢ  ﺆﺳﺴﺔاﳌﺼﺎﱀ أو اﻷﻃﺮاف اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺎﳌ
  .اﻟﺮﲝﻴﺔ، وﲢﻘﻴﻖ اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ اﻟﻔﻌﺎﻟﺔ
ﻇﻞ ﺳﻠﻄﺔ اﻟﻘﺎﻧﻮن، وﺗﺸﻤﻞ  ﰲﻛﻴﻔﻴﺔ وﺿﻊ ﻫﻴﻜﻞ ﻳﺴﻤﺢ ﺑﻘﺪر ﻛﺒﲑ ﻣﻦ اﳊﺮﻳﺔ أن ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﺗﻌﲎ ﺑﺎﳌﻔﻬﻮم اﻷوﺳﻊ     
اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺣﱴ ﻳﺘﻤﻜﻦ اﻟﺪاﺋﻨﻮن واﳌﻘﺮﺿﻮن ﻣﻦ ﻣﻘﺎرﻧﺔ  ﰲاﻟﺘﻐﻴﲑات اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﺗﺒﲎ اﳌﻌﺎﻳﲑ اﻟﺪوﻟﻴﺔ ﻟﻠﺸﻔﺎﻓﻴﺔ واﻟﻮﺿﻮح واﻟﺪﻗﺔ 
ذﻟﻚ اﻟﻨﻈﺎم  ﺑﺄĔﺎﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺗﻌﺮﻳﻔًﺎ ﳊﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻫﺬا وﻗﺪ ﺣﺪدت ﻣﻨﻈﻤﺔ اﻟﺘﻌﺎون اﻹﻗﺘﺼﺎدى وا .ﺳﺘﺜﻤﺎر ﺑﺴﻬﻮﻟﺔﺣﺘﻤﺎﻻت اﻹإ
، وﳛﺪد ﻣﻦ ﺧﻼﻟﻪ اﳊﻘﻮق واﳌﺴﺌﻮﻟﻴﺎت ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ اﻷﻃﺮاف ﻣﺜﻞ ﳎﻠﺲ اﻹدارة ﺆﺳﺴﺎتﻳﺘﻢ ﻣﻦ ﺧﻼﻟﻪ ﺗﻮﺟﻴﻪ وإدارة اﳌ اﻟﺬي
                                                
  ﻟﻮﺣﻆ ﰲ  1102/11/52  .82/setca/rf.4xuaedrob.u.7002iFFA.www//:ptth 1 
 




، ﺆﺳﺴﺔون اﳌﺆ ﺸﲣﺎذ اﻟﻘﺮارات اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑإواﳌﺪﻳﺮﻳﻦ واﳌﺴﺎﳘﲔ وﻏﲑﻫﻢ ﻣﻦ أﺻﺤﺎب اﳌﺼﺎﱀ، ﻛﻤﺎ اﻧﻪ ﳛﺪد ﻗﻮاﻋﺪ وإﺟﺮاءات 
  .ووﺳﺎﺋﻞ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ وآﻟﻴﺎت اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻋﻠﻰ اﻷداء ﺆﺳﺴﺔﻳﺘﻢ ﻣﻦ ﺧﻼﻟﻪ وﺿﻊ أﻫﺪاف اﳌ اﻟﺬيوﻛﺬﻟﻚ ﲢﺪﻳﺪ اﳍﻴﻜﻞ 
  :ﻲﻫ ﺻﻄﻼح ووﻳﺜﲑ ﻣﺼﻠﺢ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﺑﻌﺾ اﻟﻐﻤﻮض ﻟﺜﻼﺛﺔ أﺳﺒﺎب رﺋﻴﺴﻴﺔ ﻣﺮﺗﺒﻄﺔ ﲝﺪاﺛﺔ ﻫﺬا اﻹ   
إﱃ أواﺋﻞ اﻟﻘﺮن اﻟﺘﺎﺳﻊ ﻋﺸﺮ، اﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﻪ ﺗﺮﺟﻊ  اﻷﻣﻮرﻋﻠﻰ اﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ أن ﻣﻀﻤﻮن ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت وﻛﺜﲑ ﻣﻦ  -
ﺗﻨﺎوﻟﺘﻬﺎ ﻧﻈﺮﻳﺔ اﳌﺸﺮوع وﺑﻌﺾ ﻧﻈﺮﻳﺎت اﻟﺘﻨﻈﻴﻢ واﻹدارة، إﻻ أن ﻫﺬا اﳌﻔﻬﻮم ﱂ ﻳﺘﺒﻠﻮر إﻻ ﻣﻨﺬ ﻗﺮاﺑﺔ ﻋﻘﺪﻳﻦ أو  ﺣﻴﺚ
  .ﺛﻼﺛﺔ ﻋﻘﻮد ﻣﻀﺖ
ﺗﺴﺎﻋﺪ  اﻵﻟﻴﺔ اﻟﱵﻧﻪ أﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﻌﺮﻳﻒ ﻗﺎﻃﻊ وواﺣﺪ ﳍﺬا اﳌﻔﻬﻮم، ﻓﺎﻟﺒﻌﺾ ﻳﻨﻈﺮ إﻟﻴﻪ ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻹ -
ﻳﻌﺮﻓﻮﻧﻪ ﻣﻦ  آﺧﺮون اﻷﺟﻞ اﻟﻄﻮﻳﻞ، و اﺳﺘﻤﺮارﻫﺎ ﰲ اﻟﺸﺮﻛﺔ و أﺳﻬﻢﻢ ﻗﻴﻤﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، وﺗﻀﻤﻦ ﺗﻌﻈﻴ اﳊﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﰲ
اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻧﻪ ﻳﺸﲑ إﱃ ﻃﺒﻴﻌﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺘﻌﺎﻗﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﻛﻮĔﺎ ﻛﺎﻣﻠﺔ أم ﻏﲑ ﻛﺎﻣﻠﺔ واﻟﱵ ﲢﺪد ﺣﻘﻮق 
ﻓﺮﻳﻖ ﺛﺎﻟﺚ ﻳﻨﻈﺮ إﻟﻴﻪ ﻣﻦ  اﳌﺼﺎﱀ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ، واﳌﺪﻳﺮﻳﻦ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ أﺧﺮى، و أﺻﺤﺎب وواﺟﺒﺎت ﲪﻠﺔ اﻷﺳﻬﻢ و
 .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔﲢﻘﻴﻖ اﻟﺘﻨﻤﻴﺔ اﻹ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ واﻷﺧﻼﻗﻴﺔ ﻣﻦ واﻗﻊ اﳌﺴﺌﻮﻟﻴﺔ اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ و
  .ﻄﻮﻳﺮﻣﺮﺣﻠﺔ اﳌﺮاﺟﻌﺔ واﻟﺘ ﰲﻃﻮر اﻟﺘﻜﻮﻳﻦ وﻣﺎزاﻟﺖ ﻛﺜﲑ ﻣﻦ ﻗﻮاﻋﺪﻩ وﻣﻌﺎﻳﲑﻩ  ﰲإن ﻣﻔﻬﻮم ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻣﺎزال  -
وﻣﻊ ذﻟﻚ ﻓﺈن ﻫﻨﺎك ﺷﺒﻪ اﺗﻔﺎق ﺑﲔ اﻟﺒﺎﺣﺜﲔ واﳌﻤﺎرﺳﲔ ﺣﻮل أﻫﻢ ﳏﺪداﺗﻪ وﻛﺬﻟﻚ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺗﻘﻴﻴﻤﻪ ﺣﻴﺚ ﳛﻤﻞ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ    
 1 .أداء ﻋﻤﻠﻬﺎ وﲤﻜﻨﻬﺎ ﻣﻦ اﻟﻮﻓﺎء ﲟﺴﺌﻮﻟﻴﺘﻬﺎ ﰲﲢﻜﻢ اﻹدارة  اﻟﱵاﻟﻘﻮاﻋﺪ واﻟﺘﻨﻈﻴﻤﺎت اﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ واﶈﺎﺳﺒﻴﺔ واﳌﺎﻟﻴﺔ واﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ 
 إدارة ﳎﺎﻟﺲ وأﻋﻀﺎء اﳌﺎل رأس أﺻﺤﺎب ﺑﲔ ﻧﺎﺟﺤﺔ ﻓﻌﺎﻟﺔ ﻋﻼﻗﺔ ﻋﻠﻰ اﳊﻔﺎظ أﺟﻞ ﻣﻦ :ﻟﺸﺮﻛﺎتﻣﺒﺎدئ ﺣﻮﻛﻤﺔ ا. 2
 :اﻟﺸﺮﻛﺎت ﺣﻮﻛﻤﺔ ﻣﺒﺎدئ ﻣﻦ ﻣﺒﺎدئ أرﺑﻌﺔ ﺗﻮاﻓﺮ ﻳﺘﻄﻠﺐ وﻫﺬا اﻟﻔﺮﻳﻘﲔ، ﺑﲔ اﻟﺜﻘﺔ ﻣﻦ ﻋﺎﻟﻴﺔ درﺟﺎت ﺗﺘﻮﻓﺮ أن ﳚﺐ اﻟﺸﺮﻛﺎت،
 ﲣﺎذإ ﺳﺒﺐ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﲔ واﳌﻮدﻋﲔ اﳌﺎل رأس بﻷﺻﺤﺎ ﺟﻠﻲ ﺑﺸﻜﻞ ﻳﻮﺿﺤﻮا أن اﻹدارة ﳎﻠﺲ أﻋﻀﺎء ﻋﻠﻰ ﳚﺐ :اﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ -
 .ﻣﺎدي ﻗﺮار أي
 ﳜﻀﻌﻮا ﺑﺄن اﳌﺴﺎﳘﲔ، ﻗ ِ ﺒﻞ ﻣﻦ واﶈﺎﺳﺒﺔ ﻗﺮاراēﻢ، ﻋﻦ اﳌﺴﺎءﻟﺔ ﻣﻮﺿﻊ ﰲ اﻹدارة ﳎﻠﺲ أﻋﻀﺎء ﻳﻜﻮن أن ﳚﺐ  :اﻟﻤﺴﺎءﻟﺔ -
  2 .واﳌﺮاﺟﻌﺔ ﻟﻠﻔﺤﺺ أﻧﻔﺴﻬﻢ
 ﻋﻦ ﺑﻌﻴﺪ ﻋﺎدل ﳓﻮ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬﻳﺔ واﻹدارة اﻹدارة، ﳎﻠﺲ أﻋﻀﺎء ﻗ ِ ﺒﻞ ﻣﻦ ﺑﺎﳌﺴﺎواة اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻛﻞ ﳛﻈﻰ أن ﳚﺐ :اﻟﻌﺪاﻟﺔ -
  .اﳋﻔﻴﺔ اﳌﺼﺎﱀ أو اﻻﳓﻴﺎز
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  1. وﻧﺰاﻫﺔ ﺳﺘﻘﺎﻣﺔإو  ﺑﺸﺮف واﺟﺒﺎēﻢ أداء اﻹدارة ﳎﻠﺲ أﻋﻀﺎء ﻋﻠﻰ ﳚﺐ :وﻟﻴﺔﺆ اﻟﻤﺴ - 
  2 و اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﻟﺘﻄﺒﻴﻖ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻫﺪافاﻷ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﺳﺘﺜﻤﺎرات ودﻋﻢ اﻷداء اﳉﻴﺪة ﳊﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﺳﻴﺴﺎﻋﺪﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺟﺬب اﻹإن اﳌﻤﺎرﺳﺎت  :ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت أﻫﺪاف. 1
  :اﳌﺪى اﻟﻄﻮﻳﻞ وذﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼل ﲢﻘﻴﻖ اﻷﻫﺪاف اﻵﺗﻴﺔ ﰲﻗﺘﺼﺎدي واﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﻹ
اﳊﻮﻛﻤﺔ ﺗﻘﻒ  ﻣﺼﻠﺤﺔ ﻣﺮاﺟﻌﺔ اﻹدارة ﺣﻴﺚ أن ذي ﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﺸﺮﻛﺔ وﺣﻖ اﳌﺴﺎءﻟﺔ ﲟﺎ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻜﻞ ﰲاﻟﻌﺪاﻟﺔ واﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ  -
  .ﻮاﺟﻬﺔ اﻟﻔﺴﺎدﻣ ﰲ
اﻷزﻣﺎت  اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻌﻬﻢ ﳌﻨﻊ ﺣﺪوث ﰲﻣﻌﺎﻳﲑ اﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ  ﺑﺘﺒﲏﲪﺎﻳﺔ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ وﺗﻌﻈﻴﻢ ﻋﺎﺋﺪﻫﻢ وذﻟﻚ  -
 .ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ
 .اﻟﺸﺮﻛﺔ وذﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼل ﺿﻤﺎن وﺟﻮد ﻫﻴﺎﻛﻞ إدارﻳﺔ ﳝﻜﻦ ﻣﻌﻬﺎ ﳏﺎﺳﺒﺔ اﻹدارة أﻣﺎم اﳌﺴﺎﳘﲔ ﰲﻣﻨﻊ اﳌﺘﺎﺟﺮة ﺑﺎﻟﺴﻠﻄﺔ  -
 .وﺣﺴﻦ اﺳﺘﺨﺪام أﻣﻮال اﻟﺸﺮﻛﺔ ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﻜﺎﻣﻞ ﻧﻈﻢ اﶈﺎﺳﺒﺔ واﳌﺮاﺟﻌﺔ اﳌﺎﱄداء ﺿﻤﺎن ﻣﺮاﺟﻌﺔ اﻷ -
 .ﺿﻮء ﻗﻮاﻋﺪ اﳊﻮﻛﻤﺔ اﻟﺮﺷﻴﺪة ﰲاﻹﺷﺮاف ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺌﻮﻟﻴﺔ اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻟﻠﺸﺮﻛﺔ  -
 .ﲢﺴﲔ اﻹدارة داﺧﻞ اﻟﺸﺮﻛﺔ واﳌﺴﺎﻋﺪة ﻋﻠﻰ ﺗﻄﻮﻳﺮ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت وزﻳﺎدة ﻛﻔﺎءة اﻷداء -
أﺻﺒﺤﺖ درﺟﺔ اﻟﺘﺰام اﻟﺸﺮﻛﺎت ﺑﺘﻄﺒﻴﻖ ﻣﺒﺎدئ اﳊﻮﻛﻤﺔ أﺣﺪ اﳌﻌﺎﻳﲑ  :ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﻟﺘﻄﺒﻴﻖ. 2
 اﻟﻌﺎﳌﻲﻇﻞ اﻟﻨﻈﺎم اﻹﻗﺘﺼﺎدى  ﰲﺳﺘﺜﻤﺎر، ﺧﺎﺻﺔ ﲣﺎذ ﻗﺮارات اﻹﺈاﻋﺘﺒﺎرﻫﻢ ﻋﻨﺪ اﻟﻘﻴﺎم ﺑ ﰲﻳﻀﻌﻬﺎ اﳌﺴﺘﺜﻤﺮون  اﻟﱵاﻷﺳﺎﺳﻴﺔ 
اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻟﺪﺧﻮل أﺳﻮاق اﳌﺎل ﺳﻮاء اﶈﻠﻴﺔ أو اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ ﻣﻦ  ﻳﺘﺴﻢ ﺑﺎﻟﻌﻮﳌﺔ واﺷﺘﺪاد اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺑﲔ اﻟﺸﺮﻛﺎت واﳌﺆﺳﺴﺎت واﻟﺬي اﳊﺎﱄ
ﺳﺘﺜﻤﺎر واﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻟﺬا ﻓﺈن ﺗﻄﺒﻴﻖ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻣﻦ ﺷﺄﻧﻪ ﳏﺎرﺑﺔ اﻟﻔﺴﺎد واﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺰﻳﺪ ﻣﻦ ﻓﺮص اﻹ .ﺳﺘﺜﻤﺎرأﺟﻞ اﻹ
 ﻞ اﻟﺸﺮﻛﺎت وﻫﻰ ﻛﻤﺎﻴﻢ ﻟﻠﺤﻮﻛﻤﺔ داﺧﳚﺐ ﺗﻮاﻓﺮﻫﺎ ﻟﺪﻋﻢ اﻟﺘﻄﺒﻴﻖ اﻟﺴﻠ اﻟﱵوﻫﻨﺎك ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ  .اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ
  :ﻳﻠﻲ
ﻧﻪ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﳎﻠﺲ أﺣﻴﺚ  :ﺗﻜﻮن ﻣﻌﻠﻮﻣﺔ ﻟﻠﺠﻤﻴﻊ اﻟﺘﻲوﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﻘﻴﻢ واﻟﻤﺒﺎدئ  إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔوﺿﻊ أﻫﺪاف  -
اﻹدارة ﲟﺎ ﻳﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﻊ اﻟﻔﺴﺎد  ﰲﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻼزﻣﺔ ﻟﺘﻮﺟﻴﻪ وإدارة اﻟﻨﺸﺎط، وﺗﻄﻮﻳﺮ اﳌﺒﺎدئ اﻹدارة أن ﻳﻀﻊ اﻹ
ﻛﻤﺎ ﳚﺐ أن ﻳﻀﻤﻦ ﳎﻠﺲ اﻹدارة ﻗﻴﺎم اﻹدارة اﻟﻌﻠﻴﺎ ﺑﺘﻨﻔﻴﺬ  .اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ أو اﳋﺎرﺟﻴﺔواﻟﺮﺷﻮة ﺳﻮاء ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﻌﺎﻣﻼت 
  .ﺗﻀﻌﻒ ﻣﻦ ﻛﻔﺎءة ﺗﻄﺒﻴﻖ اﳊﻮﻛﻤﺔ اﻟﱵﺳﻴﺎﺳﺎت ﻣﻦ ﺷﺄĔﺎ ﻣﻨﻊ أو ﺗﻘﻴﻴﺪ اﳌﻤﺎرﺳﺎت واﻟﻌﻼﻗﺎت 
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وذﻟﻚ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﲢﺪﻳﺪ اﻟﺴﻠﻄﺎت واﳌﺴﺌﻮﻟﻴﺎت اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ  :اﻟﺸﺮﻛﺔ ﻓﻲوﺿﻊ وﺗﻨﻔﻴﺬ ﺳﻴﺎﺳﺎت واﺿﺤﺔ ﻟﻠﻤﺴﺌﻮﻟﻴﺔ  -
 اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻲﻟﻠﻤﺠﻠﺲ وﻛﺬﻟﻚ اﻹدارة اﻟﻌﻠﻴﺎ، ﻣﻊ اﻟﺘﺰام اﻹدارة اﻟﻌﻠﻴﺎ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ اﳌﺴﺌﻮﻟﻴﺎت اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻠﲔ داﺧﻞ اﳍﻴﻜﻞ 
  .ﻃﺒﻘًﺎ ﻟﻠﻮﻇﺎﺋﻒ
ﺣﻴﺚ ﳚﺐ أن ﻳﺘﻮﻓﺮ ﻟﺪى اﻷﻋﻀﺎء  :ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺤﻮﻛﻤﺔ ﻓﻲﺿﻤﺎن ﻛﻔﺎءة أﻋﻀﺎء ﻣﺠﻠﺲ اﻹدارة وإدراﻛﻬﻢ ﻟﺪورﻫﻢ  -
اﲣﺎذ إﺟﺮاءات اﻟﺘﺼﺤﻴﺢ  وﺑﺎﻟﺘﺎﱄﻋﻠﻰ أداء اﻹدارة ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ أوﺟﻪ اﻟﻘﺼﻮر  ﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﳊﻈﻴﺔ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﲤﻜﻨﻬﻢ ﻣﻦ اﳊﻜﻢ
اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ، ﻣﻊ ﺗﺪﻋﻴﻢ اﻻﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ واﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ ﻟﺪى اﻷﻋﻀﺎء ﻣﻊ ﺿﺮورة اﻻﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﲡﺎرب اﻵﺧﺮﻳﻦ ﻟﺘﻄﻮﻳﺮ 
  .اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت
ﻦ اﻟﻘﻮاﻋﺪ وﺗﻔﺴﲑﻫﺎ ﺗﻔﺴﲑًا ﺿﻴﻘًﺎ ﺗﻌﲎ ﻓﻘﻂ ﳎﺮد اﺣﱰام ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣ إن ﺗﻄﺒﻴﻖ ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺴﻠﻴﻢ ﻻ    
اﻟﺸﺮﻛﺔ وﻣﺪﻳﺮﻳﻬﺎ واﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﻣﻌﻬﺎ، ﻟﺬﻟﻚ ﻓﻜﻠﻤﺎ اﺗﺴﻊ  ﻣﺎﻟﻜﻲﺿﺒﻂ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ  ﺛﻘﺎﻓﺔ وأﺳﻠﻮب ﰲ ﻫﻲوﺣﺮﻓﻴًﺎ ، إﳕﺎ 
  .اﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎ ﻛﺎﻧﺖ اﳌﺼﻠﺤﺔ أﻛﱪ ﻟﻠﻤﺠﺘﻤﻊ ﰲاﻟﻨﻄﺎق 
  اﻟﺤﻮﻛﻤﺔ و ﻫﻴﻜﻞ اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ: ﺎﺛﺎﻟﺜ
 اﳊﻮﻛﻤﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ درﺟﺔ ﻟﻘﻴﺎس ﻣﺆﺷﺮات و ﻣﻌﺎﻳﲑ (2002 rooP& dradnatS) ﻣﺜﻞ اﻟﺪراﺳﺎت ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ وﺿﻌﺖ ﻟﻘﺪ   
 اﳌﺆﺳﺴﲔ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ،اﳌﺴﺎﳘﲔ ،اﻷﻃﺮاف اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﻳﺘﻢ) اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﺧﻼل ﻣﻦ ﲢﺪد أن ﳝﻜﻦ
 ،ﻋﺪد اﳋﺎرﺟﻴﲔ اﳌﺪراء ﺮفﻃ ﻣﻦ ﳛﺪد) اﻹدارة ﳎﻠﺲ ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﻄﺒﻘﺔ اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﻛﺬا ،و(اﻵﺧﺮﻳﻦ اﳌﺴﺎﳘﲔ أﻏﻠﺒﻴﺔ و
 ﲢﺪﻳﺪ و اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻋﺮض ﰲ اﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ إﱃ ،ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ(اﻟﺘﺴﻤﻴﺔ ﳉﻨﺔ و اﻷرﺑﺎح ﺗﻮزﻳﻊ اﻹدارة،ﳉﻨﺔ ﳎﻠﺲ اﺟﺘﻤﺎﻋﺎت
  .1اﳌﺴﺆوﻟﻴﺎت
 ﻣﺘﻐﲑ 16 ﻳﺼﻢ ﻟﻠﺤﻮﻛﻤﺔ ﻣﺆﺷﺮ ﺑﺘﻄﻮﻳﺮ( 3002  SSI ecivreS sredloherahS lanoitutitsnI) أﺧﺮى ﺟﻬﺔ ﻣﻦ   
 اﳌﺪراء اﺟﺘﻤﺎﻋﺎت اﳌﺪراء، ﺗﻘﺎﻋﺪ ﺳﻦ) أﺧﺮى ﻛﻤﻴﺔ ﻋﻮاﻣﻞ و اﳌﺎل رأس ﻣﻠﻜﻴﺔ ،ﻫﻴﻜﻞ اﳌﺴﲑ ،اﺟﺮ دارةاﻹ ﲟﺠﻠﺲ ﻋﻼﻗﺔ ﻟﻪ
 اﳌﻤﺘﺪة اﻟﻔﱰة ﰲ أﻣﺮﻳﻜﻴﺔ ﺷﺮﻛﺔ 133 ﻣﻦ ﻣﻜﻮﻧﺔ ﻋﻴﻨﺔ اﺧﺘﻴﺎر ﻋﻠﻰ اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﺬﻩ اﻋﺘﻤﺪت، (اﳌﺴﲑﻳﻦ ﺗﻌﺎﻗﺐ ﳐﻄﻂ اﳋﺎرﺟﻴﲔ،
 أﻏﻠﺒﻴﺔ نﺄﺑ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ أﻇﻬﺮت ،ﺣﻴﺚ ﳏﺴﻮﺑﺔ ﺷﺮاتﻣﺆ  ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ ﻟﻠﺤﻮﻛﻤﺔ ﺗﻄﺒﻴﻘﺎت وﺿﻌﺖ ﺣﻴﺚ 1002 و 4991 ﺑﲔ
 ﺳﺎﻟﻔﺔ ﻟﻠﻤﺆﺷﺮات اﳉﺪي اﻟﺘﻄﺒﻴﻖ ﻣﺪى ﻋﻠﻰ ﻣﺘﻮﻗﻔﺔ ﺣﻮﻛﻤﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ أن إﱃ ،ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ذات ﻫﻲ تﺆﺳﺴﺎاﳌ
  .اﻟﺬﻛﺮ
 ﻋﻴﻨﺔ ﻋﻠﻰ اﳊﻮﻛﻤﺔ ﻣﺆﺷﺮ ﲢﺪﻳﺪ ﰲ( 1002 ﺳﻨﺔ AISA seitiruces siannoyL  tiderC) دراﺳﺔ ﻋﺘﻤﺪتإ ﻛﻤﺎ   
 و ﺷﻔﺎﻓﻴﺔ اﻹدارة، ﲟﺠﻠﺲ ﻣﺘﻌﻠﻖﺳﺆاﻻ  75 ﺻﻴﺎﻏﺔ ﰎ ،ﺣﻴﺚ ﻗﻄﺎع 81 و ﺑﺎرزة ﺳﻮق 52 ﰲ ﺗﻨﺸﻂ ﺷﺮﻛﺔ 594 ﻣﻦ ﻣﻜﻮﻧﺔ
 اﻟﺸﺮﻛﺎت أن إﱃ اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﺬﻩ ﺧﻠﺼﺖ، اﻟﺘﺪﻗﻴﻖ ﳉﻨﺔ ﻧﺰاﻫﺔ ز ﻣﺴﺆوﻟﻴﺔ ، اﻹدارة ﳎﺲ وﻇﻴﻔﺔ و ﻫﻴﻜﻞ ، اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻣﺼﺪاﻗﻴﺔ
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 إﱃ ،ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺟﺪﻳﺪة ﺧﺎرﺟﻴﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر ﺗﺴﺘﻘﻄﺐ ،و اﻟﺴﻮق ﰲ ﻣﺮﻣﻮﻗﺔ ﻣﻜﺎﻧﺔ ﺗﻜﺘﺴﺐ ﻓﻌﺎل ﺣﻮﻛﻤﺔ ﻧﻈﺎم ﲤﻠﻚ اﻟﱵ
  :ﻣﻨﻬﺎ ﻧﺬﻛﺮ أﺧﺮى ﻧﺘﺎﺋﺞ
 .ﻓﻌﺎﻟﺔ ﺣﻮﻛﻤﺔ إﱃ ﻟﻠﻮﺻﻮل اﳋﱪات ذوي اﳋﺎرﺟﻴﲔ اﳌﺪراء ﻣﻦ اﻟﻜﺎﰲ اﻟﻌﺪد إﱃ ﲢﺘﺎج اﻟﺸﺮﻛﺎت إن -
 . اﻻﻋﺘﺒﺎر ﺑﻌﲔ أﺧﺬﻫﺎ و اﳌﺴﲑﻳﻦ آراء و  ﺗﻘﺎرﻳﺮ ﻗﺒﻮل و ﺗﻔﻬﻢ اﻹدارة ﳎﻠﺲ ﻋﻠﻰ -
 1 . اﳌﺴﺎﳘﲔ ﺗﺴﺎؤﻻت و اﺳﺘﻔﺴﺎرات ﲨﻴﻊ ﻋﻠﻰ ﺑﺎﻟﺮد ﻳﺴﻤﺢ اﺧﻠﻲد رﻗﺎﺑﺔ ﻧﻈﺎم وﺿﻊ -
  اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت و اﻟﻤﺴﻴﺮﻳﻦ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 ﻋﻦ ﻋﺒﺎرة ﻫﻲ ،و اﳌﺘﻄﻮرة اﻟﺪول أﻫﻢ اﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت ﻋﻠﻰ ﻛﺒﲑا ﺗﺄﺛﲑا ﺗﺄﺛﺮ و اﻟﻌﺎﱂ ﰲ اﻧﺘﺸﺎرا اﻷﻛﺜﺮ اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺗﻌﺘﱪ   
 ﻣﻦ اﻟﻨﻤﻂ ﻫﺬا ﰲ دورﻩ و اﳌﺴﲑ أﳘﻴﺔ ﺟﻠﻴﺎ ﺗﻈﻬﺮ ،و أﻛﺜﺮ أو واﺣﺪة ﻋﺎﺋﻠﺔ ﻃﺮف ﻣﻦ ﳑﻠﻮﻛﺎ رأﲰﺎﳍﺎ ﻳﻜﻮن ﻣﺆﺳﺴﺎت
  .اﳌﺆﺳﺴﺎت
 ﻣﺆﺳﺴﺔ أي داﺧﻞ اﳌﺴﲑ ﻳﺸﻐﻠﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﻮﻇﻴﻔﺔ إن :ﻣﻨﺎﺳﺒﺔ ﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﺧﺘﻴﺎرﻩ و اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﻣﺴﻴﺮ ﺑﻴﻦ اﻟﻌﻼﻗﺔ. 1
 ﲢﻔﻈﺎ أﻛﺜﺮ ﲡﻌﻠﻪ ،ﳍﺬا اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﺘﻤﺮارﻳﺔإ و ﺑﻘﺎء ﺗﻀﻤﻦ اﻟﱵ اﻟﻔﺮص ﻋﻦ اﻟﺒﺤﺚ و اﻟﻘﺮارات ﲣﺎذإ ﻣﺴﺆوﻟﻴﺔ ﻋﺎﺗﻘﻪ ﻋﻠﻰ ﲡﻌﻞ
 ﻫﺬا اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻃﺮف ﻣﻦ ﻛﺒﲑة ﺛﻘﺔ ﻳﻜﺘﺴﺐ ﻧﻪﺈﻓ اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﻮﻗﻌﻪ و اﳌﺎل رأس ﰲ ﳊﺼﺔ ﻣﺎﻟﻜﺎ ﻳﻌﺘﱪ اﻧﻪ ﲝﻜﻢ ،ﻟﻜﻦ
 ﻣﻬﺎراﺗﻪ و ﳋﱪﺗﻪ إﱃ راﺟﻊ ﻫﺬا اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﺧﺘﻴﺎرإ ﻣﻬﻤﺔ ﻟﻪ ﻳﻮﻛﻠﻮن أﻛﺜﺮ،ﻷĔﻢ ﲝﺮﻳﺔ اﻟﻘﺮارات ﻳﺘﺨﺬ أن ﳜﻮﻟﻪ ﻣﺎ
 ءﻋﺐ ﺑﺬﻟﻚ ﻣﺘﺤﻤﻼ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺸﺎط ﻳﻮﺳﻊ أن ﺑﲔ اﻻﺧﺘﻴﺎر ﻋﺎﺗﻘﻪ ﻋﻠﻰ ﻳﻘﻊ ﻫﻨﺎ ،و اﻟﺘﺴﻴﲑﻳﺔ اﳉﻮاﻧﺐ ﲟﺨﺘﻠﻒ إﳌﺎﻣﻪ و اﻟﻌﺎﻟﻴﺔ
 اﻟﺮﺑﺢ ﲢﻘﻴﻖ ﻫﻮ و اﻷﺳﺎﺳﻲ اﳍﺪف ﻳﺮاﻋﻲ و ﻣﺘﺤﻔﻈﺎ ﻳﻜﻮن أن إﻣﺎ  و ، اﻷﺧﺮى اﻷﻃﺮاف ﻣﺼﺎﱀ ﻛﺬا و اﳌﺎل ﺑﺮأس اﳌﺨﺎﻃﺮة
                                                                           . ذاﺗﻪ ﺣﺪ ﰲ اﳌﺴﲑ ﺷﺨﺼﻴﺔ ﻣﻦ ﻧﺎﺑﻌﺔ ﻧﻔﺴﻴﺔ ﻋﻮاﻣﻞ إﱃ راﺟﻊ ،ﻫﺬا اﳌﺆﺳﺴﺔ دوام ﻋﻠﻰ اﳊﻔﺎظ و ﺴﺎﳘﲔاﳌ ﻳﺮﺿﻲ اﻟﺬي
 اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺣﻮا ﻛﱪا وﺿﻮﺣﺎ ﲤﻨﺤﻪ ﻣﺴﺘﻘﺒﻼ او ﺣﺎﺿﺮا اﳌﺆﺳﺴﺔ وﺿﻌﻴﺔ ﺣﻮل اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻋﺮض ﰲ اﳌﺴﲑ ﻋﻘﻼﻧﻴﺔ إن   
  .ﺛﻘﺎﻓﺔ و ﺧﱪات ﻣﻦ ﻟﺪﻳﻪ اﳌﱰاﻛﻢ اﻟﻜﻢ ﺗﻌﻜﺲ و اﻟﺘﺴﻴﲑ ﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻷﻓﻀﻞ و اﻟﻔﻬﻢ و اﳌﺜﻠﻰ
 إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ وﺻﻮل ﺑﻜﻴﻔﻴﺔ ﺧﺎﺻﺔ إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﻃﺮح ﰲ ﺻﻌﻮﺑﺔ ﺟﺪت و ﺳﻨﻮات ﻋﺪة ﻣﻨﺬ :اﻟﻌﻮﻟﻤﺔ و اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت. 2
 اﻟﱰﻛﻴﺰ اﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﺘﺒﻊ ﻣﺎ ﻏﺎﻟﺒﺎ اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﺎن1991 ﺳﻨﺔ( nevS & oolaG) ﻣﻦ ﻛﻞ اﻓﱰاض اﻟﻌﺎﳌﻴﺔ،ﻓﺤﺴﺐ
 وﺗﻌﺪﻳﻼت ﺗﻐﻴﲑات أﺣﺪاث ﻟﺼﻌﻮﺑﺔ ﻧﻈﺮا اﻟﻌﺎﳌﻲ اﻟﺴﻮق إﱃ اﻟﺘﻮﺟﻪ ﻋﺪم و ﻓﻘﻂ اﶈﻠﻴﺔ اﻟﺴﻮق داﺧﻞ اﻟﺰﺑﻮن ﺣﺎﺟﺎت ﻋﻠﻰ
  .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻲاﻟﻌﺎﺋﻠ اﻟﻨﻈﺎم ﺗﺄﺛﲑ اﻻﻋﺘﺒﺎر ﺑﻌﲔ اﻵﺧﺬ ﻣﻊ ،و اﻟﻌﺎﻟﻴﺔ اﳉﻮدة ﻣﻌﺎﻳﲑ إﱃ ﻟﲑﻗﻰ اﳌﻨﺘﻮج ﻋﻠﻰ
 ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎتاﻹ ﻣﻊ اﻟﻌﻼﻗﺎت ﺧﺎﺻﺔ اﳋﺎرﺟﻲ اﶈﻴﻂ ﻳﻮﻓﺮﻫﺎ اﻟﱵ اﻟﻔﺮص ﻣﻦ اﻻﺳﺘﻔﺎدة اﻟﻌﺎﺋﻠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻋﻠﻰ ﳚﺐ ﺟﻬﺔ ﻣﻦ
 اﻟﺪول ﺑﲔ ﺧﺘﻼفاﻹ ﻃﺒﻴﻌﺔ اﻻﻋﺘﺒﺎر ﺑﻌﲔ اﻵﺧﺬ ﻳﺘﻢ ﻻ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺳﻴﻤﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻞ ﻛﺒﲑا ﺧﻄﺮا ﻳﺸﻜﻞ ﻫﺬا ،ﻟﻜﻦ اﳌﻔﺘﻮﺣﺔ
 اﻟﻈﺎﻫﺮة ﻫﺬﻩ ﻋﻦ ﻳﻌﱪ اﻟﺬي اﻵﺧﺮ اﻟﻮﺟﻪ إﳘﺎل ﳚﺐ ﻻ ﻋﻴﻮđﺎ،و و ﻣﺰاﻳﺎﻫﺎ و ﻟﻠﻌﻮﳌﺔ اﳋﺎﻃﺊ اﻟﻔﻬﻢ ﻛﺬا ،و اﳉﻐﺮاﻓﻴﺔ وﻣﻨﺎﻃﻖ
                                                                           .ﺳﺘﻤﺮارﻳﺔاﻹ و اﻟﺘﻄﻮر إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﳏﺎوﻟﺔ و
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  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻠﻲاﻟﺪاﺧ اﻷداء و اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﺑﻴﻦ اﻟﻌﻼﻗﺔ:اﻟﺜﺎﻟﺚ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻋﻠﻰ ﻛﺜﲑا ﻳﺆﺛﺮ اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﻓﺎن" toreuqaP ueihtaM " و"  suoinatiM aajaR"دراﺳﺔ ﺣﺴﺐ   
 ﳝﻜﻦ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ اﳌﻠﻜﻴﺔ، ﻫﻴﻜﻞ ﳒﺎﻋﺔ ﻣﺪى ﻟﻨﺎ ﻳﻌﻜﺲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ درﺟﺔ ﻗﻴﺎس ﻓﺎن ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ،و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
 ﻣﻘﺎل ﰲ .1 ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻧﺘﻴﺠﺔ ﰲ اﻷول اﳌﺴﺎﻫﻢ اﻟﻘﺮارات ﺗﻌﺘﱪ ﻴﺚﺣ ﺻﺤﺘﻬﺎ ﻣﺪى  و اﻟﻘﺮارات ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﻗﻴﺎس
 ﻫﻨﺎك اﻟﻮﻛﺎﻟﺔ ﻧﻈﺮﻳﺔ ،ﻓﺤﺴﺐ ﺑﺎرﻳﺲ ﺑﻮرﺻﺔ ﰲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻋﻠﻰ اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﺗﺄﺛﲑ ﻳﺪرس اﻟﺬي اﻟﺒﺎﺣﺜﲔ
 اﺧﺘﻴﺎرﻫﻢ ﺧﻼل ﻣﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺄﺛﲑ ﺑﺈﻣﻜﺎĔﻢ اﻟﺬﻳﻦ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻃﺒﻴﻌﺔ و اﳌﺴﲑﻳﻦ :ﻬﻴﻜﻞﻠﻟ ﻣﻜﻮﻧﲔ
 اﻟﺬي اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻋﻦ اﻟﻨﻈﺮ ﻏﺾ ﳝﻜﻦ ﻻ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ،ﻫﻨﺎ ﺷﻜﻞ ،و ﻃﺮﻳﻘﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﰲ ﻣﺸﺎرﻛﺘﻬﻢ و اﳌﺎﱄ ﻟﻠﻬﻴﻜﻞ
  .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻧﺘﻴﺠﺔ ﰲ اﻷول اﳌﻄﻠﺐ ﰲ ﻋﺮﺿﻪ ﰎ ﻛﻤﺎ اﳌﺴﺎﳘﲔ أﺣﻴﺎﻧﺎ و اﳌﺴﲑﻳﻦ ﻗﺒﻞ ﻣﻦ ﻳﺘﺨﺬ
 ﺗﺪﺧﻞ ﺧﻼل ﻣﻦ اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻋﻠﻰ ﻳﺆﺛﺮ اﳌﺎل رأس ﺗﺮﻛﻴﺰ و اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﺑﺎن اﻟﺴﺎﺑﻖ اﻟﺸﻜﻞ ﺧﻼل ﻣﻦ ﺎﻟﻨ ﻳﺘﻀﺢ   
 أداء إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﰲ ﻣﻨﻬﻤﺎ ﻛﻞ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻣﺪى ﻛﺬا و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﺼﺎدر ﲢﺪﻳﺪ ﰲ( اﳌﺴﺎﳘﲔ و اﳌﺴﲑﻳﻦ) اﻵﺧﺬة اﻷﻃﺮاف
                                                                            .ﻓﻌﺎل داﺧﻠﻲ
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﺑﺎﻟﺨﻴﺎر اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﻋﻼﻗﺔ: اﻟﺮاﺑﻊ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ﻏﲑ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻫﺬﻩ ﻛﻮن اﻟﻌﻼﻗﺎت ﻣﻦ ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ اﳌﺮور ﺗﺴﺘﻮﺟﺐ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳋﻴﺎرات و اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺑﲔ اﻟﻌﻼﻗﺔ دراﺳﺔ إن   
 ﺑﺎن اﳌﺴﲑﻳﻦ،ﳒﺪ و( اﳌﻼك) اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻫﻢ و( داﺧﻠﻴﺔ أﻃﺮاف) ﺆﺳﺴﺔاﳌ ﰲ ﻣﺼﻠﺤﺔ ﻃﺮﰲ إﱃ أوﻻ اﻟﺘﻄﺮق ﳚﺐ ﻣﺒﺎﺷﺮة،ﻟﺬا
  ﺑﺂراﺋﻬﻢ ﻛﺒﲑة ﺑﺪرﺟﺔ ﻳﺘﺄﺛﺮ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ أن ﳒﺪ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ اﳋﻴﺎر،ﻓﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ و اﳌﺎﱄ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ ﻣﺘﻌﻠﻘﺔ ﻧﻈﺮ وﺟﻬﺔ ﻣﻨﻬﻢ ﻟﻜﻞ
 ﳌﻌﺎﻳﲑ ﳜﻀﻊ أن ﳚﺐ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﳋﻴﺎرا ﻓﺎن ﻋﻠﻴﻪ و ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻧﻈﺮة ﻧﻈﺮēﻢ أن أي اﻟﺮﺑﺢ ﲢﻘﻴﻖ ﻫﻮ اﻷول ﻫﺪﻓﻬﻢ ﻷن وﺗﻄﻠﻌﺎēﻢ
  .اﳌﺨﺘﺎر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻟﺸﻜﻞ ﻣﻨﺎﺳﺒﺎ ﻳﻜﻮن أن و اﳌﺎﱄ اﻟﺘﺴﻴﲑ
 ،ﻟﺬﻟﻚ(ﳏﺪودة) اﳌﺘﺎﺣﺔ اﻹﻣﻜﺎﻧﻴﺎت و اﻟﺘﻌﻘﻴﺪات ﻇﻞ ﰲ وﳕﻮﻫﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﻘﺎء إﱃ ﻳﻬﺪﻓﻮن ﻓﺈĔﻢ ﻟﻠﻤﺴﲑﻳﻦ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ أﻣﺎ   
 ﻋﻼﻗﺔ ﻃﺮﰲ ﺑﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺒﻨﺎﻩ اﻟﺬي ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﻓﺎﳋﻴﺎر ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﺔاﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴ زاوﻳﺔ ﻣﻦ اﳌﺎل رأس ﻫﻴﻜﻞ إﱃ ﻳﻨﻈﺮون ﻓﺈĔﻢ
  .اﳌﺎل رأس ﻫﻴﻜﻞ ﻫﻮ ﻓﻴﻬﺎ اﳌﺸﱰك اﻟﻌﺎﻣﻞ
 ﻰﻋﻠ اﻟﻌﻤﻞ ﳚﺐ ﻛﻼﳘﺎ،و أﻫﺪاف و ﺑﺪواﻓﻊ ﻳﺘﺄﺛﺮ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر ﻓﺎن اﻟﻄﺮﻓﲔ ﻛﻼ ﻧﻈﺮ وﺟﻬﺎت اﺧﺘﻼف ﻣﻦ ﺑﺎﻟﺮﻏﻢ   
 اﻟﺪاﺧﻠﻲ اﻷداء ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ  ﻟﻀﻤﺎن ،وﻫﺬا ﺻﺤﻴﺢ اﻟﻌﻜﺲ و اﳌﻨﺎﺳﺐ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻻ اﳋﻴﺎر و اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﺑﲔ اﻟﺘﻮازن ﺧﻠﻖ
  .اﳌﺴﺘﻔﻴﺪة اﻷﻃﺮاف ﻛﻞ ﻋﻠﻰ ﲟﻨﺎﻓﻊ ﻳﻌﻮد ﻣﺎ ﻫﺬا ﺳﺘﻤﺮارﻳﺘﻬﺎإ ﺿﻤﺎن و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺼﺎﱀ ﲪﺎﻳﺔ ﻫﻮ و اﻷﻫﻢ وﲢﻘﻴﻖ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
 وﻇﻴﻔﺘﻪ ﺣﺴﺐ ﻛﻞ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻴﺎراﳋ و اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ ﻋﻠﻰ  اﳌﺴﲑﻳﻦ و اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻦ ﻛﻞ ﺗﺄﺛﲑ ﻛﻴﻔﻴﺔ اﻟﺸﻜﻞ ﻫﺬا ﻳﻮﺿﺢ   
 ﻳﻜﻮن ﺳﻮف ﺑﺄﻧﻪ ﺳﻨﺠﺪ ﺣﺪﳘﺎأ ﻣﻦ ﻧﻄﻠﻘﻨﺎإ إذا اﻧﻪ أي اﳋﻴﺎر و اﳍﻴﻜﻞ ﺑﲔ رﺗﺒﺎطاﻹ ﻣﻦ ﻧﻮﻋﺎ ﳜﻠﻖ ﻣﺎ ﻫﺬا ﺻﻼﺣﻴﺎﺗﻪ،و و
         .اﻵﺧﺮ ﻋﻠﻰ ﺗﺄﺛﲑ ﻫﻨﺎك
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  اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻔﺼﻞ ﺧﻼﺻﺔ
  
 ﺗﻌﺪدت ﺣﻴﺚ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ،اﻹ اﳋﻴﺎر و ﺗﻴﺠﻴﺔاﻹﺳﱰا ﻣﻦ ﻛﻞ ﻣﻔﺎﻫﻴﻢ و ﻣﻀﺎﻣﲔ ﻋﻠﻰ اﻟﻀﻮء ﻟﻴﻠﻘﻲ اﻟﻔﺼﻞ ﻫﺬا ﺟﺎء ﻟﻘﺪ   
 ﲜﺎﻧﺐ ﺗﺘﻌﻠﻖ اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺧﻄﺔ أĔﺎ" ﻣﻨﻬﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺸﺆون ﰲ اﳌﺘﺨﺼﺼﲔ و اﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﺗﻨﺎوﳍﺎ اﻟﱵ اﳌﻔﺎﻫﻴﻢ
 ﻟﺼﻴﺎﻏﺔ أﺳﺎﺳﻴﺔ ﻣﺮﺣﻠﺔ اﳋﺎرﺟﻲ و اﻟﺪاﺧﻠﻲ  اﶈﻴﻂ ﺗﺸﺨﻴﺺ ﻛﺬﻟﻚ ﻳﻌﺪ ،و" ﻛﻜﻞ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ داﺋﻤﺔ أﳘﻴﺔ ﳝﺜﻞ ﻋﻤﻞ
 ﻣﻴﺰ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ وﺿﻊ ﻟﻀﻤﺎن ذﻟﻚ و ﻣﺴﺘﻤﺮة و داﺋﻤﺔ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻫﻲ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ،ﻓﻌﻤﻠﻴﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ واﺧﺘﻴﺎر اﺗﻴﺠﻴﺎتاﻻﺳﱰ 
  .اﻟﺴﻮق ﰲ
 اﻷﺧﺬ ﻣﻊ اﳌﺘﺎﺣﺔ اﻟﺒﺪاﺋﻞ ﺑﲔ ﻣﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻷﻓﻀﻞ اﻟﺒﺪﻳﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ، ﻫﺬﻩ ﰲ اﻷﺳﺎس ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر ﻳﻌﺪ و   
 ﻣﻨﻬﺎ ﻋﻮاﻣﻞ ﻋﺪة ﺧﻼل ﻣﻦ اﳋﻴﺎر ﻫﺬا ﻳﺘﺤﺪد ،و اﻟﻀﻌﻒ و اﻟﻘﻮة ﻧﻘﺎط ﻛﺬا و اتاﻟﺘﻬﺪﻳﺪ و اﻟﻔﺮص اﻻﻋﺘﺒﺎر ﺑﻌﲔ
 اﻟﺘﻮﻗﻴﺖ ﻋﺎﻣﻠﻲ ﻣﺮاﻋﺎة ﻣﻊ اﻷﻓﻀﻞ اﳋﻴﺎر إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﺟﻞأ ﻣﻦ ﻫﺬا اﻟﺘﺒﺼﺮ،و و اﻻﺗﺼﺎل،اﻹدراك ،اﻧﻘﻄﺎع اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت:
 اﳋﻴﺎر ﻋﻠﻰ ذﻟﻚ ﺗﺄﺛﲑ و اﳌﺎﱄ ﻜﻞاﳍﻴ  ﻋﻠﻰ اﳌﺴﲑﻳﻦ و اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻣﻦ ﻛﻞ ﺗﺄﺛﲑ إﱃ اﻟﺘﻨﻮﻳﻪ ﰎ اﻷﺧﲑ وﰲ واﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ،
 اﻟﺴﻠﻄﺔ ﺣﺴﺐ ذﻛﺮﻫﺎ،ﻛﻞ ﺳﺒﻖ اﻟﱵ اﻷﻃﺮاف ﻗﺒﻞ ﻣﻦ ﺗﻮﺟﻪ و ﻣﺒﺎﺷﺮة ﻏﲑ ﻋﻼﻗﺔ ﺑﻴﻨﻬﻤﺎ اﻟﻌﻼﻗﺔ أن وﺟﺪ ﺣﻴﺚ اﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ،
  (.اﻹدارة ﺳﻠﻄﺔ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﳌﺴﲑﻳﻦ و اﳌﺎل، رأس ﻣﻠﻜﻴﺔ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﳌﺴﺎﳘﲔ)  اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻳﻜﺘﺴﺒﻬﺎ اﻟﱵ
ﺧﺘﻴﺎر ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﺘﻨﺎﻓﺲ، ﺣﻴﺚ ﻳﻜﻮن ﻫﺬا اﻹﺧﺘﻴﺎر ﺑﲔ اﻹﺴﺔ ﰲ ﻣﻮﻗﻊ ﻻ ﻳﺘﻴﺢ ﳍﺎ اﻹﳛﺪث أن ﺗﻜﻮن اﳌﺆﺳ   
وﲡﺪر اﻹﺷﺎرة إﱃ أﻧﻪ ﺑﺈﻣﻜﺎن . ﻣﻘﺮون ﺑﺎﻹﻣﻜﺎﻧﺎت اﳌﺘﺎﺣﺔ، وﻛﺬا ﺣﺎل اﻟﺴﻮق اﳌﺴﺘﻬﺪﻓﺔ، وأﺧﲑا اﳍﺪف اﳌﺮﻏﻮب اﻟﻮﺻﻮل إﻟﻴﻪ











 اﳉﺰء ﻣﻦ اﳍﺪف أن ﻋﺘﺒﺎرﺈﺑ ذﻟﻚ ﺑﺴﻜﺮة، وﻻﻳﺔﻣﺴﺘﻮى  ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺎت إﺣﺪى ﻋﻠﻰ اﻟﻀﻮء ﺗﺴﻠﻴﻂ ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺼﻞ ﺎولﳓ    
ﳓﺎول   ﺬﻟﻚﻟو اﻟﺪراﺳﺔ  ﻫﺬﻩ ﶈﺎور ﺳﺘﻜﻤﺎﻻإ اﻟﻮاﻗﻊ أرض ﻋﻠﻰ اﻟﻨﻈﺮي ﻣﻨﻬﺎ اﳉﺎﻧﺐ ﺗﻄﺒﻴﻖ ﳏﺎوﻟﺔ ﻫﻮ دراﺳﺔ أي ﰲ اﳌﻴﺪاﱐ
ﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﲢﻠﻴﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ إ ،SMGﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺎﱄ و اﻹﻴﺎن اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ ﺗﺒ
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﳌﺘﺒﻌﺔ ﰲ ﻛﻞ ﺳﻨﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺧﻼل ﻧﺴﺐ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و ﺗﺴﻠﻴﻂ اﻟﻀﻮء أو إﻋﻄﺎء ﶈﺔ ﻋﻦ اﻹ
اﻟﻜﻤﻴﺔ  ﺧﻼل ﺑﻌﺾ اﻷدوات اﻟﻜﻴﻔﻴﺔ وذﻟﻚ ﻣﻦ ﻛﻞ   و .0102، 9002، 8002: اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ و اﻟﱵ ﺣﺪدﻧﺎﻫﺎ ﺑﺎﻟﺴﻨﻮات
ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ وﺛﺎﺋﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ، وﻣﻦ ﰒ ﳏﺎوﻟﺔ ﺗﻔﺴﲑ اﻟﱵ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ اﳌﻼﺣﻈﺔ، اﳌﻘﺎﺑﻠﺔ، ﲢﻠﻴﻞ ﻧﺴﺐ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﱃ اﻹ
  :ﻦ ﺧﻼل اﳌﺒﺎﺣﺚ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔﻣ و ﻳﺘﻢ ﻋﺮض ذﻟﻚ. اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ
  .ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﺪﱘ: اﳌﺒﺤﺚ اﻷول
   .ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺔاﳌﺎﻟﻴ ﻴﺰاﻧﻴﺎتاﳌإﻋﺪاد : اﳌﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﱐ















  ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﺒﺮى اﻟﻤﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﺪﻳﻢ: اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻷول
 ﰒ ﻧﺸﺄēﺎ، و ﺗﻌﺮﻳﻔﻬﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ ذﻟﻚ و ،ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﻣﺔ ﻧﻈﺮة إﻟﻘﺎء اﳌﺒﺤﺚ ﻫﺬا ﰲ ﺳﻨﺤﺎول   
 اﳉﺎﻧﺐ وﻫﻲ اﻟﻮﺣﺪة ﺟﻮاﻧﺐ ﺑﻌﺾ ﺑﻌﺮض وذﻟﻚ اﻟﺪراﺳﺔ، ﳏﻞ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ و اﻟﺴﻤﻴﺪ ﻟﻮﺣﺪة ﺗﻔﺼﻴﻼ أﻛﺜﺮ ﻋﺮض إﱃ  ﻧﻨﺘﻘﻞ
 اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺣﻮل اﳌﺬﻛﻮرة اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﻛﻞ أن ﻣﻊ اﻟﻌﻠﻢ ،اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻲ اﳉﺎﻧﺐ إﱃ إﺿﺎﻓﺔ واﻹﻧﺘﺎﺟﻲ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻲ
 إﺿﺎﻓﺔ ﺑﺎﻟﻮﺣﺪة، اﻟﻌﺎﻣﻠﲔ اﳌﻬﻨﺪﺳﲔ ﺑﻌﺾ و ﺼﺎﱀاﳌ ﻣﺪﻳﺮي ﺑﻌﺾ ﻣﻊ ﻣﻘﺎﺑﻼت ﻣﻦ ﻫﻲ ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة و ﻟﻠﺠﻨﻮب
  .ﻃﺮﻓﻬﻢ ﻣﻦ اﳌﻘﺪﻣﺔ اﻟﻮﺛﺎﺋﻖ ﺑﻌﺾ إﱃ
  اﻟﻤﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﺒﺮى ﻟﻠﺠﻨﻮب  اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺑﻤﺆﺳﺴـﺔ: اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻷول
 .اﳉﺎﻧﺐ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻲ ﻓﻴﻬﺎ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﱃ اﻹﻧﺘﺎج đﺎﻣﺮاﺣﻞ  وﻧﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ إﱃ ﶈﺔ ﻋﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ    
  ﻣﺆﺳﺴـﺔ اﻟﻤﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﺒﺮى ﻟﻠﺠﻨﻮب  ﻧﻈﺮة ﻋﺎﻣﺔ ﻋﻠﻰ: اﻟﻔﺮع اﻷول
  .أﻫﺪاﻓﻬﺎو  أﳘﻴﺘﻬﺎاﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ  اﻷﺧﲑاﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ، اﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ وﺣﺪاēﺎ و ﰲ  إﱃﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع    
  SMGﻣﺆﺳﺴﺔ  ﻧﺸﺄة:  أوﻻ
 ،9991 ﺳﻨﺔ ﻣﻦ اﺑﺘﺪاءإ ﻣﺮاﺣﻞ ﻋﻠﻰ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ( duS ed niluoM dnarG) ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﺑﺪأت ﻣﺆﺳﺴﺔ   
 ﺗﺼﻨﻴﻒ ﳌﻌﺎﻳﲑ وﻓﻘﺎ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺿﻤﻦ ﻣﻨﻈﻤﺔ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺣﻴﺚ ﺷﺮﻋﺖ ﺑﺈﺟﺮاءات اﻟﺘﺄﺳﻴﺲ اﻟﻘﺎﻧﻮﱐ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻫﻲ
 ذات اﻟﺸﺮﻛﺔ ﺷﻜﻞ، 1002/21/21اﳌﺆرخ ﰲ  81/10واﳌﺘﻮﺳﻄﺔ رﻗﻢ  اﻟﺼﻐﲑة اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﺘﻮﺟﻴﻬﻲ ﻟﱰﻗﻴﺔ اﻟﻘﺎﻧﻮن
 اﻟﺘﺠﺎري اﻟﻘﺎﻧﻮن ﻷﺣﻜﺎم وﻓﻘﺎ ﺗﺘﻤﺘﻊ و دﻳﻨﺎر ﺟﺰاﺋﺮي، ﻣﻠﻴﻮن 531 ﻗﺪرﻩ ﻣﺎل ﺑﺮأس( LRAS)  اﶈﺪودة اﳌﺴﺆوﻟﻴﺔ
   .اﳌﻌﻨﻮﻳﺔ ﺑﺎﻟﺸﺨﺼﻴﺔ
 ﰎ ﺣﻴﺚ  )APS( أﺳﻬﻢ ذات ﺷﺮﻛﺔ إﱃ( LRAS) ﳏﺪودة ﻣﺴﺆوﻟﻴﺔ ذات ﺷﺮﻛﺔ ﻣﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻟﻘﺎﻧﻮﱐ اﻟﺘﺤﻮﻳﻞ ﰎ وﻟﻘﺪ   
ﻣﻠﻴﻮن دﻳﻨﺎر ﺟﺰاﺋﺮي،  561، ﺑﺰﻳﺎدة ﺗﻘﺪر ب 7002 ﺟﻮان ﰲ دﻳﻨﺎر، ﻣﻠﻴﻮن 003 إﱃ ﻟﻴﺼﻞ ﺟﺘﻤﺎﻋﻲاﻹ اﳌﺎل رأس رﻓﻊ
 داﺋﺮة أوﻣﺎش، ﺑﻠﺪﻳﺔ اﳉﻐﺮاﰲ ﻋﻨﺪﻣﺎ دﺧﻠﺖ ﰲ ﺷﺮاﻛﺔ ﻣﻊ ﻣﺆﺳﺴﺔ إﻣﺎراﺗﻴﺔ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ أﺻﺒﺤﺖ ﺷﺮﻛﺔ ﺟﺰاﺋﺮﻳﺔ إﻣﺎراﺗﻴﺔ ﻣﻮﻗﻌﻬﺎ
و ﻳﻌﻮد ﺳﺒﺐ اﺧﺘﻴﺎر ﺑﻠﺪﻳﺔ أوﻣﺎش ﻣﻘﺮا ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ أĔﺎ ﻣﻨﻄﻘﺔ ﻧﺸﺎﻃﺎت ﺻﻨﺎﻋﻴﺔ وﻳﻘﻄﻌﻬﺎ اﻟﻄﺮﻳﻖ اﻟﻮﻃﲏ  ﺑﺴﻜﺮة، وﻻﻳﺔ أورﻻل،
اﻟﺮاﺑﻂ ﺑﲔ ﴰﺎل اﳉﺰاﺋﺮ وﺟﻨﻮđﺎ ﺑﺴﻜﺔ ﺣﺪﻳﺪﻳﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﱃ وﺟﻮد ﺷﺮﻛﺔ اﳋﻀﺮ واﳊﺒﻮب اﳉﺎﻓﺔ اĐﺎورة ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ( 30)رﻗﻢ 
   (.اﻟﻠﲔ واﻟﺼﻠﺐ)ﻴﻪ واﻟﱵ ﺗﺰودﻫﺎ ﺑﺎﳌﻮاد اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ اﻟﻘﻤﺢ ﺑﻨﻮﻋ




 اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪﰐ ﺑﲔ ﻣﻘﺴﻤﺔ 2م 4 029 اﳌﻐﻄﺎة اﳌﺴﺎﺣﺔ ﲤﺜﻞ ﺣﻴﺚ ، 2م 45 522: ﺑـ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻹﲨﺎﻟﻴﺔ اﳌﺴﺎﺣﺔ ﺗﺒﻠﻎ   
  . اﻟﺘﻮاﱄ ﻋﻠﻰ 2م 2 070 ، 2م 2 058: ﺑـ اﻟﻜﺴﻜﺲ وﺣﺪة و ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و
 SMGوﺣﺪات ﻣﺆﺳﺴﺔ : ﺛﺎﻧﻴﺎ
   :اﻟﻮﺣﺪات اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﺘﻮي   
 أﻛﺘﻮﺑﺮ ﰲ اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺑﻨﺎء أﺷﻐﺎل ﺑﺪأت ﺣﻴﺚاﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ  اﻟﻮﺣﺪة وﻫﻲ  :ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ إﻧﺘﺎج وﺣﺪة 
 ﻣﺒﺎﺷﺮة ﺑﻌﺪﻫﺎ ﻟﺘﻨﻄﻠﻖ ، 2002 ﰲ ﻣﻨﺘﺼﻒ اﻹﻧﺘﺎج وﻣﻌﺪات آﻻت وﺗﺮﻛﻴﺐ ﲡﻬﻴﺰ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺷﺮﻋﺖ ، ﰒ0002
 .و ﻫﻲ اﻟﻮﺣﺪة ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔ3002 ﰲ ﻣﺎرس رﲰﻲ ﺑﺸﻜﻞ اﻹﻧﺘﺎج ﰲ
،  1002 ﰲ اﻟﻮﺣﺪة ﻫﺬﻩ ﻣﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ اﻷﺷﻐﺎل ﺑﺪأت ﺣﻴﺚ ، اﻟﻜﺴﻜﺲ إﻧﺘﺎج ﻫﻮ وﻧﺸﺎﻃﻬﺎ :اﻟﻜﺴﻜﺲ وﺣﺪة 
 .3002 ﻓﻜﺎﻧﺖ ﰲ ﺳﻨﺔ  ﻟﻺﻧﺘﺎج اﻟﻔﻌﻠﻴﺔ ﻧﻄﻼﻗﺔاﻹ أﻣﺎ
 ﺑﻨﻮﻋﻴﻪ اﻟﻘﻤﺢ ﺳﺘﲑادإ ﻋﻠﻰ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ رﻛﺰت ﻟﻜﻨﻬﺎ اﻷﻧﻌﺎم، ﺗﻐﺬﻳﺔ وﻣﻮاد اﻟﻐﺬاﺋﻴﺔ ﻟﻠﻤﻮاد :اﻟﺘﺼﺪﻳﺮ و ﺳﺘﻴﺮاداﻹ وﺣﺪة 
 اﻟﺴﻮق ﰲ ﺑﻴﻌﻪ أﺟﻞ ، و ﻣﻦو اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ اﻟﺴﻤﻴﺪ ﻟﻮﺣﺪة ﳍﺪف اﻟﺘﻨﺎزل ذﻟﻚ و اﻷوﱃ و ﺗﻮزﻳﻌﻪ ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ واﻟﻠﲔ اﻟﺼﻠﺐ
  .اﳉﺰاﺋﺮﻳﺔ
 ﺑﺎﻟﻌﺘﺎد: ﺑـ أﻳﻀﺎ ﳎﻬﺰة اﻟﻮﺣﺪة ﺳﺘﻜﻮن اﻷﺷﻐﺎل Ĕﺎﻳﺔ وﻋﻨﺪ اﻹﳒﺎز ﻗﻴﺪ ﻫﻲ و :اﻟﺤﺒﻮب ﺗﺨﺰﻳﻦ ﺻﻮاﻣﻊ وﺣﺪة -
 ﻳﻌﺘﱪ ﺣﻴﺚ ﲜﻴﺠﻞ، ﺟﻦ ﺟﻦ ﲟﻴﻨﺎء اﻟﻮﺣﺪة ﻫﺬﻩ وﺗﺘﻮاﺟﺪ اﳊﺒﻮب، وﲢﻮﻳﻞ اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ اﻟﺸﺤﻦ، اﻟﺒﻮاﺧﺮ، ﺑﺘﻔﺮﻳﻎ اﳋﺎص
 ﺻﻮﻣﻌﺔ 81 اﻟﺼﻮاﻣﻊ ﻫﺬﻩ ﻋﺪد ﻳﺒﻠﻎ و اﻻﺳﺘﻐﻼل، ﺣﻴﺰ دﺧﻮﻟﻪ ﻋﻨﺪ أﻓﺮﻳﻘﻴﺎ ﰲ ﻟﻠﺤﺒﻮب ﳐﺰن أﻛﱪ اﳌﺸﺮوع ﻫﺬا
 ﰲ ﺗﻮﺳﻌﺘﻪ وﺑﺮﳎﺖ اﻷوﱃ، اﳌﺮﺣﻠﺔ ﰲ ﻃﻦ 52 000 ﺑـ ﻟﻠﺘﺨﺰﻳﻦ ﻣﻐﻄﺎة وﻣﺴﺎﺣﺔ ﻃﻦ، 061 000 ﲣﺰﻳﻦ ﺑـﻄﺎﻗﺔ
 52 000 ﺑـ ﺗﻘﺪر ﻣﻐﻄﺎة وﻣﺴﺎﺣﺔ ﻃﻦ 08 000 ﺑـ ﺗﻘﺪر ﲣﺰﻳﻦ ﺑﻄﺎﻗﺔ أﺧﺮى ﺻﻮاﻣﻊ 90 ﺑﺈﳒﺎز وذﻟﻚ ﺛﺎﻧﻴﺔ ﻣﺮﺣﻠﺔ
 ﺟﻦ ﻣﻴﻨﺎء إدارة وﺑﲔ ﺑﻴﻨﻬﺎ اﺗﻔﺎﻗﻴﺔ ﲟﻮﺟﺐ ﻣﺆﺟﺮة  ﻫﻜﺘﺎر 6.9 ﺑـ ﺗﻘﺪر ﻣﺴﺎﺣﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ ﺻﻮاﻣﻊ وﺗﱰﺑﻊ ﻃﻦ،
  .ﺟﻦ
 اﻷﺟﻨﺒﻴﺔ، اﳌﺆﺳﺴﺎت ﺑﻌﺾ ﻋﺮوض ﺳﺘﻘﺒﺎلإﺑﺎﻟﻌﺎﺻﻤﺔ ﻳﻘﻮم ﺑﺘﻤﺜﻴﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ و  ﻟﻠﺮﺑﻂ ﺧﺎص ﻣﻜﺘﺐ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﺘﻠﻚ ﻛﻤﺎ    
 ﺳﲑ ﻋﻦ ﻣﻔﺼﻼ ﺷﻬﺮﻳﺎ ﺗﻘﺮﻳﺮا اﳌﻜﺘﺐ ﻫﺬا ﻳﺘﻠﻘﻰ ﺣﻴﺚ ،ﺑﺎﻹﻣﺎرات اﻟﺪراﺳﺔ و ﺷﺮﻛﺎﺋﻬﺎ ﳏﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﲔ اﻟﻮﺻﻞ ﳘﺰة ﻳﻌﺪ ﻛﻤﺎ
 أﻳﻀﺎ اﳌﻜﺘﺐ ﻫﺬا ﻳﺘﻠﻘﻰ ﻛﻤﺎ ﺣﺎﻟﺘﻬﺎ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ، وﺗﺘﺒﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺸﺎط ﺣﺮﻛﻴﺔ ﻟﺮﺻﺪ ﳜﺺ ﳐﺘﻠﻒ اﳌﺼﺎﱀ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﻌﻤﻞ
 ﺑﻌﺪﻫﺎ ﻟﻴﺤﺼﻞ اﻹﻣﺎراﺗﻴﲔ، اﻟﺸﺮﻛﺎءﱃ إ اﻟﺪراﺳﺔ ﺑﻌﺪ ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻘﺎرﻳﺮ ﺮﺳﻞﺗ و ﺟﻦ، ﺟﻦ ﻟﻮﺣﺪة اﻹﳒﺎز و اﻟﻌﻤﻞ ﺳﲑ ﻋﻦ ﺗﻘﺮﻳﺮا
 اﻟﱵ اﻟﻐﻴﺎر ﻗﻄﻊ ﻋﻦ ﻟﻠﺒﺤﺚ أﺣﻴﺎﻧﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﻠﻔﻪ ﻗﺪ ﻛﻤﺎ ﳍﺎ، اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ اﳉﻬﺔ إﱃ ﺑﺈرﺳﺎﳍﺎ اﻟﻌﻤﻞ ﻳﻘﻮم ﺑﺸﺄن اﻗﱰاﺣﺎت ﻋﻠﻰ
  .ﻏﲑﻫﺎ أو واﻹﻋﻼن اﻹﺷﻬﺎر ﺑﻌﻤﻠﻴﺎت ﻟﻠﻘﻴﺎم إﻟﻴﻪ ﺗﻠﺠﺄ أو اﳉﻬﺎت ﺑﺒﻌﺾ اﳌﺒﺎﺷﺮ ﺗﺼﺎلاﻹ أو ﻋﻠﻴﻬﺎ ﳏﻠﻴﺎ اﻟﻌﺜﻮر ﻳﺼﻌﺐ




  ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ و أﻫﺪاف أﻫﻤﻴﺔ :ﺛﺎﻟﺜﺎ
  .ﻧﻮﺿﺤﻬﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﻳﻠﻲ أﳘﻴﺔ، و ﲪﻠﺖ اﻷﻫﺪافﺳﻄﺮت ﻣﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ    
ﳝﻜﻦ ﲡﺴﻴﺪﻫﺎ ﰲ اﻟﻨﻘﺎط  ﻣﺘﻤﻴﺰة ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔإ أﳘﻴﺔ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﳌﺆﺳﺴﺔ إن: أﻫﻤﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ. 1
  : اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
 .ﻟﻠﻤﺴﺘﻬﻠﻚ وﺿﺮورﻳﺔ أﺳﺎﺳﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﻌﺘﱪ -
 .اﻟﺴﻮق ﺣﺎﺟﺎت ﻣﻦ ﻛﺒﲑا ﺟﺰءا اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻠﱯ -
 .اﻟﺒﻄﺎﻟﺔ ﻣﻦ ﺟﺰء ﻣﺘﺼﺎصإ و ﺷﻐﻞ ﻣﻨﺎﺻﺐ ﺗﻮﻓﲑ -
  :ﻳﻠﻲ ﻓﻴﻤﺎ ﺗﺘﻤﺜﻞ و ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ ﲢﺎول اﻟﱵ اﻷﻫﺪاف ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ SMGﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺳﻄﺮت: ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔاﻹ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ أﻫﺪاف. 2
 .اﻟﻐﺬاﺋﻴﺔ اﳌﻨﺘﻮﺟﺎت ﻣﻦ اﻟﺴﻮق ﺣﺎﺟﺎت ﺗﻠﺒﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻤﻞ -
 .اﻟﺴﻮق ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت ﻣﻊ ﻣﺘﻄﺎﺑﻘﺔ إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺳﻴﺎﺳﺎت وﺿﻊ -
 .ﲣﺼﺼﻬﺎ ﳎﺎل ﰲ اﻟﺮﻳﺎدة ﻣﻮﻗﻊ ﺿﻤﺎن -
 .اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻣﻮاﺟﻬﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺎدرة ﲡﺎرﻳﺔ ﺳﻴﺎﺳﺎت وﺿﻊ -
 .ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ أﺳﻌﺎر ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل أﺟﻞ ﻣﻦ اﳊﺠﻢ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺎتإ ﻣﻦ ﺳﺘﻔﺎدةﺑﺎﻹ اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﲣﻔﻴﺾ -
  .واﳋﻠﻔﻲ اﻷﻣﺎﻣﻲ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ إﱃ اﻟﻮﺻﻮل أﺟﻞ ﻣﻦ واﻟﻌﻤﻞ اﻹﻧﺘﺎج وﺣﺪات وﺗﻄﻮﻳﺮ ﺗﻮﺳﻴﻊ -
  ﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔﻟ ﻲﻌﻤﺎﻟاﻟﺠﺎﻧﺐ اﻟو  ﻤﻨﺘﺠﺎتاﻟﺗﺸﻜﻴﻠﺔ : اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  .اﻟﻔﺌﺔ اﻟﻌﻤﺎﻟﻴﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ إﱃ أﻳﻀﺎ، و اﳌﻨﺘﺠﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ إﱃع ﺳﻨﺘﻄﺮق ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮ    
  ﺗﺸﻜﻴﻠﺔ اﻟﻤﻨﺘﺠﺎت: أوﻻ
 ﲣﺘﻠﻒ أﺻﻨﺎف ﻋﺪة ﻋﻠﻰ ﻣﻨﻬﺎ واﺣﺪة ﻛﻞ ﺗﻀﻢ اﳌﻨﺘﺠﺎت، ﻣﻦ واﺳﻌﺔ ﺑﺘﺸﻜﻴﻠﺔ اﻟﺴﻮق SMGﻣﺆﺳﺴﺔ  دﺧﻠﺖ ﻟﻘﺪ   
ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔ ﰲ إﻧﺘﺎج اﻟﺴﻤﻴﺪ  ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻧﺸﺎط اﳌﺆﺳﺴﺔﺣﻴﺚ  اﻟﻌﻤﻼء، ﻣﻦ واﺳﻌﺔ ﻟﺸﺮﳛﺔ ﺗﺴﺘﺠﻴﺐ ﻟﻜﻲ أﺣﺠﺎﻣﻬﺎ ﺧﺘﻼفﺈﺑ
 ﻗﻨﻄﺎر 0033: ﻳﻠﻲ ﻗﻨﻄﺎر ﰲ اﻟﻴﻮم ﻣﻮزﻋﺔ ﻛﻤﺎ 0035واﻟﻔﺮﻳﻨﺔ، وﻣﻮاد ﺗﻐﺬﻳﺔ اﻷﻧﻌﺎم، و ﺗﻘﺪر ﻃﺎﻗﺘﻬﺎ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﺑـ 




 اﳉﺪول ﺧﻼل ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﺸﻜﻴﻠﺔ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﻜﻦوﳝ .ﻗﻨﻄﺎر ﻃﺎﻗﺔ إﻧﺘﺎج اﻟﺴﻤﻴﺪ ﰲ اﻟﻴﻮم 0002 وﻃﺎﻗﺔ إﻧﺘﺎج اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ 
  :اﻵﰐ
  SMG ﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﺸﻜﻴﻠﺔ(: 3.1)اﻟﺠﺪول
  ﺳﻌﺔ اﻟﻜﻴﺲ  اﻟﻨﻮع  اﻟﻤﻨﺘﺞ
  ﻛﻎ 52/05  "اﻟﺨﺒﺰ " ﻋﺎدﻳﺔ   اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ
  ﻛﻎ 10/20/50/01/52/05  ﻣﻤﺘﺎزة
  ﻛﻎ 52  ﻋﺎدي  "اﻟﺪﻗﻴﻖ" اﻟﺴﻤﻴﺪ
  ﻛﻎ 52  ﻋﺎدي درﺟﺔ ﺛﺎﻧﻴﺔ
  ﻛﻎ 50/01/52  ﻣﻤﺘﺎز
  ﻛﻎ 04/001  اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ
  ﻛﻎ 52  ()FSSSﲰـﻮﻻت
 اﻹﻧﺘﺎجﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﻣﻦ ﻣﻬﻨﺪس  ﻋﻠﻰ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎد ﺔاﻟﻄﺎﻟﺒ إﻋﺪاد ﻣﻦ: اﻟﻤﺼﺪر
   ﺗﻮزﻳﻊ ﻋﻤﺎل وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ












  اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔﺗﻮزﻳﻊ ﻋﻤﺎل وﺣﺪة (: 3.2)اﻟﺠﺪول
  اﻟﻌﻤﺎل                                   
  اﻟﻤﺪﻳﺮﻳﺎت
  اﻟﻤﺠﻤﻮع  ﻣﻨﻔﺬﻳﻦ أﻋﻮان  (ﺗﻘﻨﻲ)ﻓﻨﻲ  إﻃﺎر
  1  _  _  1  اﻟﻤﺴﻴﺮ
  1  _  _  1  ﻧﺎﺋﺐ اﻟﻤﺴﻴﺮ
  2  _  _  2  اﻷﻣﺎﻧﺔ
  2  _  _  2  ﻣﻜﺘﺐ اﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟﺒﻨﻜﻴﺔ و اﻟﺨﺎرﺟﻴﺔ
  4  _  _  4  اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻹدارة
  89  68  8  4  اﻹﻧﺘﺎج
  52  22  _  3  اﻟﺘﺠﺎرة
  9  _  _  9  اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ و اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺔ
  54  03  01  5  اﻟﻮﺳﺎﺋﻞ اﻟﻌﺎﻣﺔ
  781  831  81  13  اﻟﻤﺠﻤﻮع
 اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﻣﻦ ﻣﺼﻠﺤﺔ اﻟﻤﻮارد اﻟﺒﺸﺮﻳﺔ إﻋﺪادﻣﻦ  :اﻟﻤﺼﺪر
  اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ  ﻣﺮاﺣﻞ إﻧﺘﺎج اﻟﺴﻤﻴﺪ و: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ




















       
  
  ﺑﺎﻟﻮﺣﺪة اﻹﻧﺘﺎج ﻣﻬﻨﺪس ﻣﻊ ﻣﻘﺎﺑﻠﺔ ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎت ﻣﻦاﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ إﻋﺪادﻣﻦ  :اﻟﻤﺼﺪر
      اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة وﻣﺼﺎﻟﺢ ﺑﻤﺪﻳﺮﻳﺎت اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ :اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺜﺎﻧﻲ
 ﲤﺎرس اﻟﱵ اﳋﺎﺻﺔ اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦﳑﺜﻠﺔ ﰲ وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ  ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﺘﱪ   
  : ﻳﻠﻲ ﻧـﻮردﻫﺎ ﻓﻴﻤـﺎ .ﻣﺼﺎﱀ و ﻣﺪﻳﺮﻳﺎت ﻋﺪة إﱃ ﺗﺘﻘﺴﻢ اﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ ﻓﺒﺎﻟﺘﺎﱄ اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ
ﲣﺎذ اﻟﻘﺮارات اﻟﻼزﻣﺔ ﰲ اﻷوﻗﺎت اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ واﻟﺘﻨﺴﻴﻖ إ ﻫﻮ ﻣﻜﻠﻒ ﲝﺴﻦ ﺗﺴﻴﲑ اﳌﺆﺳﺴﺔ إدارﻳﺎ وﺗﻘﻨﻴﺎ و و: اﻟﻤﺴﻴﺮ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬي. 1
  .ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ اﳌﺼﺎﱀ 
 ﻣﻜﺘﺐ ﻋﻠﻰ واﻹﺷﺮاف اﻟﻌﺎﺻﻤﺔ اﳉﺰاﺋﺮ ﰲ ﻣﻜﺘﺐ ﻣﻦ ﻧﻄﻼﻗﺎإ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﻴﲑ ﰲ اﳌﺴﲑ ﲟﺴﺎﻋﺪة ﻳﻘﻮم: ﺮاﻟﻤﺴﻴ ﻧﺎﺋﺐ. 2
  .وﺧﺎرﺟﻬﺎ ﺑﺎﳉﺰاﺋﺮ واﻟﺒﻨﻜﻴﺔ اﳋﺎرﺟﻴﺔ اﻟﻌﻼﻗﺎت
 اﻟﻐﺮﻳﺮ ﳎﻤﻮﻋﺔ"  اﻷﺟﺎﻧﺐ ﺷﺮﻛﺎﺋﻬﺎ ﻣﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﻋﻤﺎل ﺗﻨﺴﻴﻘﻲ ﻣﻜﺘﺐ ﻫﻮ و: واﻟﺒﻨﻜﻴﺔ اﻟﺨﺎرﺟﻴﺔ اﻟﻌﻼﻗﺎت ﻣﻜﺘﺐ. 3
  .اﻟﻌﺎﺻﻤﺔ اﳉﺰاﺋﺮ ﻣﻘﺮﻩ اﻷﺟﺎﻧﺐ واﳌﺮدﻳﻦ واﳋﺎرﺟﻴﺔ اﻟﻮﻃﻨﻴﺔ اﻟﺒﻨﻮك ﳐﺘﻠﻒ وﺑﲔ ،" اﳌﺘﺤﺪة اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ ﺑﺎﻹﻣﺎرات ﺳﺘﺜﻤﺎرﻟﻺ
 وﻟﻴﺔوﱄ ﻟﻠﻤﻮاد اﻷﻣﺮﺣﻠﺔ اﻟﺘﻨﻈﻴﻒ اﻷ ﺳﺘﻘﺒـﺎل اﻟﻘﻤـﺢ اﻟﺼﻠـﺐ واﻟﻠﻴـﻦإﻣﺮﺣﻠﺔ 
 ﻣﺮﺣﻠﺔ إﻋﺎدة ﺗﻨﻈﻴـﻒ اﻟﻘﻤـﺢ وإﺿﺎﻓﺔ اﳌﺎء ﻣﺮﺣﻠﺔ ﲣﺰﻳــﻦ اﻟﻘﻤــﺢ
 ﺳﺘﺨﺮاج اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔإﻋﻤﻠــﻴﺔ اﻟﻄﺤــﻦ و 
 ﻟﻴﺄﺧﺬ ﻧﺴﺒﺔ ﻣﻦ اﻟﺮﻃﻮﺑﺔﺗﺮك اﻟﻘﻤﺢ ﻟﺒﻌﺾ اﻟﻮﻗﺖ 
 ﻋﻤﻠﻴــﺔ ﺗﻐﻠﻴـﻒ اﳌﻨﺘﻮج
 ﲣﺰﻳــﻦ اﻟﻨﺨﺎﻟــﺔ ﲣﺰﻳﻦ اﳌﺎدة اﳌﻨﺘﺠﺔ ﲰﻴﺪ، ﻓﺮﻳﻨﺔ
 ﻋﻤﻠﻴـﺔ ﺗﻐﻠـﻴﻒ اﻟﻨﺨﺎﻟــﺔ




ﺳﺘﻘﺒﺎل اﻟﻌﻤﻼء واﻟﺰوار ﻟﺘﺴﻬﻴﻞ إﻣﻜﻠﻔﺔ ﺑﺘﺴﻴﲑ ﺷﺆون اﻷﻣﺎﻧﺔ ﲟﺎ ﻓﻴﻬﺎ ﺗﺴﺠﻴﻞ اﻟﱪﻳﺪ اﻟﺼﺎدر واﻟﻮارد، وﻛﺬا  :اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻷﻣـﺎﻧـﺔ. 3
  .اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت إﱃ ﳐﺘﻠﻒ اﳌﺼﺎﱀﺳﺘﻘﺒﺎل اﳌﻜﺎﳌﺎت اﳍﺎﺗﻔﻴﺔ وﲢﻮﻳﻠﻬﺎ ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ اﳌﺪﻳﺮﻳﺎت واﳌﺼﺎﱀ وﺗﺒﻠﻴﻎ إ ﺗﺼﺎل ﺑﺎﳌﺴﲑ، واﻹ
ﻧﺎﺣﻴﺔ ﺑﺎﳉﻮدة وﻣﺮاﻗﺒﺔ اﻟﻮزن اﳊﻘﻴﻘﻲ  ﻣﻦ اﳌﺪﻳﺮﻳﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﻤﻠﻴﺎت اﻹﻧﺘﺎج وēﺘﻢ ﺧﺼﻮﺻﺎ ﺗﺸﺮف ﻫﺬﻩ :ﻣﺪﻳﺮﻳـﺔ اﻹﻧﺘـﺎج  .4
  .اﳌﺨﱪ ﻣﺼﻠﺤﺔ اﻹﻧﺘﺎج و :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎﱀ ﻟﻺﻧﺘﺎج وﻣﺮاﻗﺒﺔ ﻧﻮﻋﻴﺔ اﳌﻨﺘﻮج، وﺗﻨﺪرج ﲢﺖ ﻫﺬﻩ اﳌﺪﻳﺮﻳﺔ
 اﳋﺼﺎﺋﺺ وﲢﺪﻳﺪ اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ، اﳌﻨﺘﻮج وﻛﺬا ،(ﺑﻨﻮﻋﻴﻪ اﻟﻘﻤﺢ) اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﻮاد ﻣﺮاﻗﺒﺔ ﰲ اﳌﺨﱪ ﻣﻬﻤﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ :اﻟﻤﺨﺒﺮ 
 اﳌﻘﱰﺣﺔ اﻟﻘﻤﺢ ﻋﻴﻨﺎت ﺧﺘﺒﺎرإ ﺗﻀﻤﻦ ﲡﺮﻳﺒﻴﺔ ﺻﻐﲑة ﻣﻄﺤﻨﺔ اﳌﺨﱪ ﻟﺪى إذ اﻟﻨﻮﻋﻴﺔ، ﺳﺘﻘﺮارإ ﻣﺪى ﳌﺘﺎﺑﻌﺔ اﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻴﺔ
  :أﺟﻞ ﻣﻦ  وﻫﺬا اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ، ﻟﻠﻤﻨﺘﻮج اﻟﻨﻮﻋﻴﺔ ﻣﻮاﺻﻔﺎت ﲢﺪﻳﺪ أﺟﻞ ﻣﻦ وﻫﺬا اﳌﻮردﻳﻦ ﻃﺮف ﻣﻦ
 .وﺻﻮﳍﺎ ﻋﻨﺪ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺎدة ﻣﺘﺎﺑﻌﺔ ﻛﺬا و اﳉﻮدة، ﻣﺮاﻗﺒﺔ ﻣﻮاﺻﻔﺎت ﺣﱰامإ -
 .اﳉﻮدة ﻟﺘﺤﺴﲔ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﻮاد ﳐﺘﻠﻒ ﺑﲔ اﳌﺰج إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ -
 .اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ -
  :وﻫﻲ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻣﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺠﺰة أﺳﺎﺳﻴﺔ ﲢﺎﻟﻴﻞ ﻫﻨﺎك أن ﻛﻤﺎ   
 (.اﳌﺎء اﻣﺘﻼك ﻧﺴﺒﺔ) ﲣﺰﻳﻨﻪ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﻟﺪراﺳﺔ وذﻟﻚ اﻟﻘﻤﺢ رﻃﻮﺑﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﲢﺪﻳﺪ -
 (.ﺑﻨﻮﻋﻴﻪ اﻟﻘﻤﺢ) اﻟﻨﻮﻋﻲ اﻟﻮزن -
  . ﻟﻠﺪﻗﻴﻖ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ وﻫﺬا اﳌﺎء اﻣﺘﺼﺎص ﻧﺴﺒﺔ ﲢﺪﻳﺪ -
 .اﳌﻌﺪﻧﻴﺔ اﳌﻮاد ﻧﺴﺒﺔ -
 .اﳉﻠﻮﺗﲔ ﻧﺴﺒﺔ -
 ...(. ﺗﻌﻔﻦ ﻓﲑوس، أوﺳﺎخ، ﺗﺮﺑﺔ،) واﻟﺼﻠﺐ اﻟﻠﲔ اﻟﻘﻤﺢ ﻣﻦ اﻟﺸﻮاﺋﺐ ﻧﺴﺒﺔ ﲢﺪﻳﺪ -
،  ﻋﺪﻣﻪ أو ﺑﺎﻟﺸﺮاء اﻟﻘﺮار ﲣﺎذﻹ اﻹﻧﺘﺎج ﻣﺪﻳﺮ إﱃ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت ﺗﺮﺳﻞ اﻟﺸﺮاء ﻣﻮاﺻﻔﺎت ﺗﺴﺘﺪﻋﻴﻬﺎ اﻟﱵ ﺑﺎﻟﺘﺤﺎﻟﻴﻞ اﻟﻘﻴﺎم ﺑﻌﺪ   
وﰲ اﻷﺧﲑ ﻳﻘﻮم  .đﺎ اﳌﻌﻤﻮل واﳌﻘﺎﻳﻴﺲ ﻟﻠﻤﻮاﺻﻔﺎت ﻣﻄﺎﺑﻘﺘﻪ ﻣﺪى ﳌﺮاﻗﺒﺔ ﻟﻠﻤﺨﱪ اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ اﳌﻨﺘﺞ ﻣﻦ ﻋﻴﻨﺔ إرﺳﺎل ﻳﺘﻢ ﻛﺬﻟﻚ
ﻓﻴﻬﺎ ﲢﺪﻳﺪ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﳌﺘﻮﺻﻞ إﻟﻴﻬﺎ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﺠﺎرب واﻟﺘﺤﺎﻟﻴﻞ اﻟﱵ ﲡﺮي ﺳﻮاء ﻋﻠﻰ اﳌﺎدة اﳌﺨﱪي ﺑﺈﻋﺪاد ﺗﻘﺎرﻳﺮ ﻳﻮﻣﻴﺔ، ﻳﺘﻢ 
  .اﳌﻮاﺻﻔﺎت اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ اﻟﻮاﺟﺐ ﺗﻮﻓﺮﻫﺎ ﰲ اﳌﺎدة اﻷوﻟﻴﺔ، ﻹﻋﻄﺎء ﻣﻨﺘﻮج ذو ﺟﻮدة ﻋﺎﻟﻴﺔ اﻷوﻟﻴﺔ أو اﳌﻨﺘﺞ اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ، و
ﻣﻮﻃﻦ زرﻋﻪ إﱃ ﻃﺒﻴﻌﺔ اﻟﱰﺑﺔ  اﻟﻘﻤﺢ اﻟﻠﲔ، ﺣﺴﺐ ﻧﻮع وأن اﳋﺼﺎﺋﺺ اﻟﻔﻴﺰﻳﻮﻛﻴﻤﻴﺎﺋﻴﺔ ﲣﺘﻠﻒ ﻣﻦ اﻟﻘﻤﺢ اﻟﺼﻠﺐ إﱃ  ﺣﻴﺚ   
ﻣﻮﺳﻢ اﳊﺼﺎد، وﳍﺬا ﻓﺈن اﳌﺮﻛﺒﺎت اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ اﻟﻐﺬاﺋﻴﺔ ﺗﺴﺘﻌﻤﻞ اﳌﺎدة اﻷوﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻋﻠﻰ أﻏﻠﺐ اﳌﻮاﺻﻔﺎت  اﳌﺰروع đﺎ و
ﻮﻛﻴﻤﻴﺎﺋﻴﺔ ﰲ اﳌﺎدة اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ﻣﻬﻤﺎ ﻛﺎن ﻣﻮﻃﻦ زرﻋﻬﺎ وﻧﻮﻋﻬﺎ، ﻣﺴﺘﻮردة أو ﳏﻠﻴﺔ، ﻓﺈن ﱂ ﺗﺘﻮﻓﺮ أﻏﻠﺐ اﳋﺼﺎﺋﺺ اﻟﻔﻴﺰﻳ
ﺑﺎﻟﺘﺤﺎﻟﻴﻞ اﳌﺨﱪﻳﺔ ﻳﻠﺠﺆون إﱃ  ﺳﺘﻌﺎﻧﺔﺑﺎﻹ( أي اﻟﻄﺤﲔ)اﻟﻮاﺣﺪة، ﻓﺈن اﻟﻘﺎﺋﻤﲔ ﻋﻠﻰ ﲢﻮﻳﻞ اﳌﺎدة اﻷوﻟﻴﺔ إﱃ اﳌﻨﺘﻮج اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ 




ﻣﺰج اﳌﺎدة اﻷوﻟﻴﺔ ﲟﺎدة أوﻟﻴﺔ أﺧﺮى أو أﻛﺜﺮ ﻟﺘﻌﻮﻳﺾ اﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺑﻌﺾ اﳋﺼﺎﺋﺺ ﻟﻠﻮﺻﻮل إﱃ اﳌﻮاﺻﻔﺎت اﻟﻮاﺟﺐ ﺗﻮﻓﺮﻫﺎ ﰲ 
  .وﺗﻈﻬﺮ أﻫﻢ اﳌﻮاﺻﻔﺎت اﳌﺎدة
 ﻣﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ واﶈﺎﻓﻈﺔ اﳌﻨﺘﺞ ﻧﻮﻋﻴﺔ وﻣﺮاﻗﺒﺔ اﳉﻮدة ﻧﺎﺣﻴﺔ ﻣﻦ ﻟﻺﻧﺘﺎج اﳊﺴﻦ اﻟﺴﲑ ﻋﻠﻰ ﺗﺸﺮف: اﻹﻧﺘﺎج ﻣﺼﻠﺤﺔ 
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﳌﻬﺎم اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻘﻮم اﳉﻮدة،
 .ﺳﺘﻼم اﳌﺎدة اﻷوﻟﻴﺔإ -
 .ﻟﻄﺤﻨﻪ ﺑﻨﻮﻋﻴﻪ اﻟﻘﻤﺢ ﺗﻨﻈﻴﻒ و ﲢﻀﲑ -
 . اﻷﻛﻴﺎس ﺳﺘﻘﺒﺎلإ -
 .اﳌﻨﺘﻮج ﺗﺼﺮﻳﻒ و ﲣﺰﻳﻦ -
 .اﻟﻔﻨﻴﺔ و اﻟﻮﻗﺎﺋﻴﺔ اﻟﺼﻴﺎﻧﺔ -
 .اﳉﻮدة و اﻟﻨﻮﻋﻴﺔ ﻣﺮاﻗﺒﺔ و اﻷﺟﻬﺰة ﲢﻀﲑ -
 ﲝﻴﺚ اﻟﻨﻬﺎﺋﻴﺔ اﳌﺮﺣﻠﺔ إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﺣﱴ اﻹﻧﺘﺎج ﻣﺮاﺣﻞ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﻛﻞ ﻣﺮاﻗﺒﺔ وﺗﺴﺘﻤﺮ اﻹﻧﺘﺎج، ﻣﺮاﺣﻞ ﻛﻞ اﻹﻧﺘﺎج ﻣﺪﻳﺮ ﻳﺘﺎﺑﻊ   
  .   ﺛﺎﻧﻴﺔ ﻣﺮة اﻟﻨﻮﻋﻴﺔ ﳌﺮاﻗﺒﺔ ﻟﻠﻤﺨﱪ اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ اﳌﻨﺘﺞ ﻣﻦ ﻋﻴﻨﺔ إرﺳﺎل ﻳﺘﻢ
  ﻣﺼﻠﺤﺔ اﻟﺘﺠﺎرة وﻣﺼﻠﺤﺔ اﻹرﺳﺎل واﻟﺘﻮزﻳﻊ :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎﱀ وﺗﺸﻤﻞ :ﻣﺪﻳﺮﻳﺔ اﻟﺘﺠﺎرة. 5
 إرﺳﺎل ﻳﺘﻢ ﺣﻴﺚ اﻹﻧﺘﺎج، وﻣﺼﻠﺤﺔ اﻟﺘﺠﺎرة ﻣﺼﻠﺤﺔ ﺑﲔ اﻟﺘﻨﺴﻴﻖ ﻳﺘﻢ :(اﻟﻤﺼﻠﺤﺔ اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ)اﻟﺘﺠﺎرة  ﻣﺼﻠﺤﺔ 
 ﺑﺘﻮزﻳﻊ ﺗﻘﻮم ﺣﻴﺚ ﲟﻬﺎﻣﻬﺎ اﻟﻘﻴﺎم اﻟﺘﺠﺎرة ﳌﺼﻠﺤﺔ ﻳﺘﺴﲎ ﻟﻜﻲ اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ اﳌﻨﺘﻮج ﻣﻦ واﳌﺨﺰون اﻹﻧﺘﺎج ﺣﺠﻢ ﻋﻦ ﺑﻴﺎﻧﺎت
 اﻷوﻟﻮﻳﺔ ﺣﺴﺐ وﺗﺮﺗﺒﻬﺎ اﻟﻄﻠﺒﻴﺔ ﺑﺪراﺳﺔ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﺗﻘﻮم إذ اﻹﻧﺘﺎج، ﺣﺠﻢ ﻳﻔﻮق اﻟﻄﻠﺐ ﻷن اﻷوﻟﻮﻳﺔ ﺣﺴﺐ اﳌﻨﺘﻮج
 وذﻟﻚ اﳊﻘﻮق، ﺣﺠﻢ ﻟﻠﻌﻤﻴﻞ، ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ اﳌﻌﺎﻣﻼت ﺣﺠﻢ اﻟﻄﻠﺒﻴﺔ، ﺗﺎرﻳﺦ ﻳﺘﻀﻤﻦ اﻟﻄﻠﺒﻴﺎت ﺳﺠﻞ ﰲ ﻳﻮﺿﻊ ﺣﻴﺚ
 .   اﻟﻄﻠﺒﻴﺎت وﺣﺠﻢ اﳌﻨﺘﻮج ﻣﻦ اﳌﺨﺰون ﻛﻤﻴﺔ ﺑﲔ اﻟﺘﻮازن ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ
  :ﻳﺘﻀﻤﻦ ﺧﺎص ﻣﻠﻒ إﺣﻀﺎر ﻣﻨﻪ ﺗﻄﻠﺐ ﰒ اﻟﺰﺑﻮن ﻧﻮﻋﻴﺔ ﲢﺪﻳﺪ وﻛﺬﻟﻚ ،اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ ﺳﺘﻘﺒﺎلﺈﺑ أﻳﻀﺎ ﺗﻘﻮمو 
 (ﺑﻄﺎﻗﺔ ﺗﺴﺠﻴﻞ ﻣﻦ اﳌﺪﻳﺮﻳﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻀﺮاﺋﺐ ) ﻧﺴﺨﺔ ﻣﻦ ﺑﻄﺎﻗﺔ اﻟﺮﻗﻢ اﳉﺒﺎﺋﻲ،  -
 .ﻧﺴﺨﺔ ﻣﻦ اﻟﺒﻄﺎﻗﺔ اﻟﺸﺨﺼﻴﺔ أو رﺧﺼﺔ اﻟﺴﻴﺎﻗﺔ -
 .وﺻﻞ ﻃﻠﺒﻴﺔ ﻓﺎرغ ﻣﻊ اﳋﺘﻢ  -
 .ﻧﺴﺨﺔ ﻣﻦ ﺷﻬﺎدة اﳌﻴﻼد  -
 .ﺗﺼﺮﻳﺢ ﺷﺮﰲ ﻣﻊ اﻟﺒﺼﻢ ﺑﺎﻹﺻﺒﻊ  -




 .ﻧﺴﺨﺔ ﻣﺴﺘﺨﺮﺟﺔ ﻣﻦ اﻟﺴﺠﻞ اﻟﺘﺠﺎري  -
 (.ﺿﺮورة اﳋﺘﻢ ﺑﺎﻷﺻﺒﻊ )ﺳﺘﻘﺒﺎل إوﺻﻞ  -
 ﺟﺪد وزﺑﺎﺋﻦ ﺟﺪﻳﺪة أﺳﻮاق ﻋﻦ واﻟﺒﺤﺚ اﻟﻄﻠﺒﻴﺎت، ﲢﺪﻳﺪ وﻛﺬا اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ اﻟﺼﻔﻘﺎت ﲢﻘﻴﻖ اﻟﺘﺠﺎرة ﻣﺼﻠﺤﺔ ﰲ ﻳﺘﻢ ﻛﻤﺎ   
 اﻷﻋﻮان أﻣﺎ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﻫﺬﻩ ﻋﻠﻰ اﳌﺼﻠﺤﺔ رﺋﻴﺲ ﻳﺸﺮف إذ. اﳌﺒﻴﻌﺎت ﻣﻦ ﻗﺪر أﻛﱪ وﲢﻘﻴﻖ اﳌﻨﺎﻓﺴﲔ ﻣﻮاﺟﻬﺔ ﻋﻠﻰ واﻟﻌﻤﻞ
 ﺑﻜﻤﻴﺔ اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﳊﺴﺎﺑﺎت واﻟﻘﻴﺎم اﻟﻔﻮاﺗﲑ ﲢﺮﻳﺮ وﻛﺬﻟﻚ ﻋﻤﻴﻞ ﻟﻜﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻮق وﻣﺘﺎﺑﻌﺔ اﻟﺒﻴﻊ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻋﻠﻰ ﻳﺸﺮﻓﻮن ﻓﺈĔﻢ
 ﺧﻼل اﶈﺮرة اﻟﻔﻮاﺗﲑ ﻋﻦ ﺑﻨﺴﺦ ﻣﺼﺤﻮﺑﺎ اﶈﺎﺳﺒﺔ ﳌﺼﻠﺤﺔ ﺷﻬﺮي ﺗﻘﺮﻳﺮ ﺗﻘﺪﱘ ﰒ ﻳﻮﻣﻴﺎ اﳌﺨﺰن ﻣﻦ ﺧﺮﺟﺖ اﻟﱵ اﳌﻨﺘﺠﺎت
  . اﻟﺸﻬﺮ
 ﺗﺮﺳﻞ اﻟﱵ اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻣﻦ اﳌﻬﺎم ﺗﺒﺪأ ﺣﻴﺚ ﻋﺪﻳﺪة ﲟﻬﺎم اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻘﻮم :اﻟﺘﻮزﻳﻊ و اﻹرﺳﺎل ﻣﺼﻠﺤﺔ 
 ﺑﺎﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﻟﻠﻘﻴﺎم اﻟﺘﺠﺎرة ﻣﺼﻠﺤﺔ إﱃ اﻟﺒﻴﻊ وﺻﻞ ﺑﺈرﺳﺎل اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻘﻮم ﰒ ،ﺑﺎﻟﺰﺑﺎﺋﻦ  واﳋﺎﺻﺔ اﻟﻼزﻣﺔ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت
 اﳌﺼﻠﺤﺔ ﳍﺬﻩ ﻛﻤﺎ اﻹﻧﺘﺎج، ﻣﺪﻳﺮ إﱃ إرﺳﺎﻟﻪ ﰒ اﻟﺒﻀﺎﻋﺔ، ﺧﺮوج ﻓﻴﻪ واﳌﻮﺿﺢ ﻳﻮﻣﻲ ﺗﻘﺮﻳﺮ ﺑﺈﻋﺪاد وﺗﻘﻮم اﳊﺴﺎﺑﻴﺔ،
 ﳐﺘﻠﻒ ﺗﻠﺨﻴﺺ ﳝﻜﻦ ﻛﻤﺎ.ﺗﻌﺒﺌﺘﻬﺎ ﺑﻌﺪ اﻟﺒﻀﺎﺋﻊ ﺑﺈرﺳﺎل اﻷﻣﺮ إﻟﻴﻬﻢ ﻳﺼﺪر ﺣﻴﺚ واﻟﺘﻐﻠﻴﻒ، اﻟﺘﻌﺒﺌﺔ ﲟﺼﻠﺤﺔ ﻋﻼﻗﺔ
  :ﻳﻠﻲ ﻓﻴﻤﺎ اﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ اﻟﻮﺻﻮﻻت
 . tnemesrev ed noB اﻟﺼﻨﺪوق أﻣﲔ ﻋﻨﺪ ﻣﻦ ﺗﺴﻠﻢ اﳌﺒﻠﻎ، إﻳﺪاع ﺗﺜﺒﺖ وﺛﻴﻘﺔ -
 .reyap à noB  اﻟﺘﺠﺎرة ﻣﺼﻠﺤﺔ ﻋﻨﺪ ﻣﻦ ﺗﺴﻠﻢ اﻟﺘﺴﺪﻳﺪ، ﻣﺒﻠﻎ ﻗﻴﻤﺔ ﺗﺜﺒﺖ وﺛﻴﻘﺔ -
 .tnemevèlne’d noB اﳌﺴﺠﻠﺔ اﻟﺒﻀﺎﻋﺔ اﺳﺘﻼم ﺑﺎﺳﺘﻄﺎﻋﺘﻪ اﻟﻌﻤﻴﻞ ﻫﺬا أن ﺗﺜﺒﺖ وﺛﻴﻘﺔ -
 .nosiarvil ed noB  اﻟﺒﻀﺎﻋﺔ اﺳﺘﻠﻢ ﺑﺄﻧﻪ ﺗﺜﺒﺖ وﺛﻴﻘﺔ -
 . eitros ed noB اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ اﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﲞﺮوج ﺗﺴﻤﺢ وﺛﻴﻘﺔ -
 . tneilc ehciF اﳌﺸﱰاة اﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﻛﻤﻴﺔ و اﳌﺪﻓﻮﻋﺔ اﻟﻨﻘﻮد ﻣﺒﻠﻎ ﺗﺜﺒﺖ ﻫﻲ و ﻓﻘﻂ اﻟﺪاﺋﻤﲔ ﻟﻠﺰﺑﺎﺋﻦ ﲤﻸ وﺛﻴﻘﺔ -
  .erutcaF  اﻟﻔﺎﺗﻮرة -
ﺗﻘﻮم ﲟﺮاﻗﺒﺔ ﻛﻞ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ وﺗﺴﺎﻫﻢ ﰲ ﺗﻄﺒﻴﻖ وإﻧﺸﺎء اﻟﱪﻧﺎﻣﺞ اﻟﺘﺠﺎري  :ﻣﺪﻳﺮﻳﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺔ واﻟﻤﺎﻟﻴﺔ. 6
   : وﺗﺘﻔﺮع ﻋﻨﻬﺎ اﳌﺼﺎﱀ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﳌﻬﺎم ﺗﻘﻮم  :اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ و اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺔ ﻣﺼﻠﺤﺔ 
  .اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻘﻮاﺋﻢ وإﻋﺪاد اﶈﺎﺳﱯ اﻟﺘﻘﻴﻴﺪ -
 .اﻟﺘﻘﺪﻳﺮﻳﺔ واﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﱪاﻣﺞ إﻋﺪاداﳌﺸﺎرﻛﺔ ﰲ  -
 .اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﲨﻴﻊ ﺗﺴﻴﲑ -
 .اﻟﺒﻨﻜﻴﺔ اﳊﺴﺎﺑﺎت أرﺻﺪة وﺗﺘﺒﻊ واﻟﺴﻨﻮﻳﺔ اﻟﺸﻬﺮﻳﺔ واﻟﺘﺼﺮﳛﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت وﻣﺮاﻗﺒﺔ ﺗﻨﻈﻴﻢ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻤﻞ -




 اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻨﻈﻴﻢ وﻣﺮاﻗﺒﺔ اﳌﻠﻔﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻌﻤﻠﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ  -
 .ﺑﺎﳋﺰﻳﻨﺔ اﳋﺎﺻﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت ﺗﻨﻔﻴﺬ ﻣﺮاﻗﺒﺔاﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ  و ﺗﺄﻣﲔ -
 .ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﳋﺎﺻﺔ اﳌﻬﺎم ﻣﺘﺎﺑﻌﺔ -
 . اﳌﻮردﻳﻦ دﻳﻮن ﺗﺴﺪﻳﺪ أﺟﻞ ﻣﻦ اﻟﺼﻜﻮك ﲢﺮﻳﺮ و اﻟﺸﺮاء ﻓﻮاﺗﲑ ﻣﺮاﻗﺒﺔ -
 وﺟﺪول اﳌﺒﻴﻌﺎت ﻛﺸﻒ وإﻧﺸﺎء ،(وﺧﺮوج دﺧﻮل) اﳌﻮاد ﻟﺘﺤﺮﻛﺎت اﻟﻴﻮﻣﻴﺔ ﺑﺎﳌﺘﺎﺑﻌﺔ ﺗﺘﻜﻔﻞ :اﻟﻤﻮاد ﻣﺤﺎﺳﺒﺔ ﻣﺼﻠﺤﺔ 
  .ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﱃ ﲢﺪﻳﺪ ﺳﻌﺮ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎت اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ واﳊﺎﻟﺔ واﻟﺒﻴﻊ اﻟﺸﺮاء
 اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ اﳌﺪاﺧﻴﻞ ﻗﺒﺾ و اﻟﻌﻤﺎل أﺟﻮر ﺗﺴﺪﻳﺪ وﻛﺬا اﳌﺆﺳﺴﺔ وأﻋﺒﺎء ﻣﺼﺎرﻳﻒ ﺑﺘﺴﺪﻳﺪ ﻳﻘﻮم: اﻟﺼﻨﺪوق أﻣﻴﻦ 
 .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
 ﻋﺘﺎد، ﻧﻘﻞ، وﺳﺎﺋﻞ) اﳌﺨﺘﻠﻔﺔ ﺑﺎﳌﺴﺘﻠﺰﻣﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺼﺎﱀ ﲤﻮﻳﻦ ﻋﻠﻰ اﳌﺪﻳﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻌﻤﻞ :ﻣﺪﻳﺮﻳـﺔ اﻟﻮﺳﺎﺋـﻞ اﻟﻌﺎﻣـﺔ. 7
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﳌﺼﺎﱀ ﲢﺘﻬﺎ وﺗﻨﺪرج ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ، اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻷﺷﻐﺎل واﻟﻘﻴﺎم اﳌﻮردﻳﻦ ﻓﻮاﺗﲑ واﺳﺘﻘﺒﺎل ﺳﺘﻤﺮار،ﺈﺑ ﻣﺮاﻗﺒﺘﻬﺎ وﻛﺬا..(  ﻣﻌﺪات
 اﳋﺎﺻﺔ واﻟﺘﺠﻬﻴﺰات اﻟﻨﻘﻞ ووﺳﺎﺋﻞ اﻹﻧﺘﺎج، ﲡﻬﻴﺰات ﻛﻞ ﻣﺮاﻗﺒﺔ و ﺑﺼﻴﺎﻧﺔ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ēﺘﻢ و: اﻟﺼﻴﺎﻧﺔ ﻣﺼﻠﺤﺔ 
  .ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ
 وﺧﺮوج دﺧﻮل ﺑﺘﺴﺠﻴﻞ ﻛﺬﻟﻚ وﺗﻘﻮم ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ اﻷﻣﻦ ﻋﻠﻰ اﳊﺮص ﻣﻬﻤﺘﻬﺎ(: اﻷﻣﻦ ﺧﻠﻴﺔ) اﻷﻣﻦ ﻣﺼﻠﺤﺔ 
  .اﳌﺸﱰاة اﳊﻤﻮﻟﺔ وﺻﻞ ﰲ اﳌﺪوﻧﺔ اﻟﻜﻤﻴﺔ ﻣﻊ اﳊﻤﻮﻟﺔ ﻛﻤﻴﺔ ﻣﻄﺎﺑﻘﺔ ﻟﻀﻤﺎن ﻣﻌﺒﺌﺔ و ﻓﺎرﻏﺔ وﲪﻮﻟﺘﻬﺎ اﻟﺸﺎﺣﻨﺎت
إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ أو اﳌﻮاد  اﻟﻌﻤﻼء إﱃ اﻟﻄﻠﺒﻴﺎت وإﻳﺼﺎل اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻈﲑة ﺑﺘﺴﻴﲑ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻘﻮم و :اﻟﻨﻘﻞ ﻣﺼﻠﺤﺔ 
   .اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻤﺎل ﻧﻘﻞ وﻛﺬﻟﻚ اﻟﺒﻴﻊ وﻧﻘﺎط
  :ﻣﺼﻠﺤﺘﲔ ﲢﺘﻬﺎ وﺗﻨﺪرج وﺿﺒﻄﻬﺎ اﻟﻘﻮاﻧﲔ ﺗﻄﺒﻴﻖ ﻋﻠﻰ اﳌﺪﻳﺮﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﲢﺮص  :ﻣﺪﻳﺮﻳـﺔ اﻹدارة اﻟﻌﺎﻣﺔ. 8
 اﻟﻌﻤﺎل ﻣﻠﻔﺎت ﺣﻔﻆ ﻋﻠﻰ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﲢﺮص(: ﻣﺼﻠﺤﺔ ﺗﺴﻴﻴﺮ اﻟﻤﻮارد اﻟﺒﺸﺮﻳﺔ) اﻟﻤﺴﺘﺨﺪﻣﻴﻦ ﺗﺴﻴﻴﺮ ﻣﺼﻠﺤﺔ 
 ﻣﻦ اﻟﻌﻤﺎل ﺑﺸﺆون ﳐﺘﺼﺔ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ نﺈﻓ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻣﺴﺆوﻟﻴﺘﻬﺎ، ﲢﺖ اﻟﻔﺮوع ﻋﻤﻠﻴﺎت ﻛﻞ وﺗﺮاﻗﺐ اﻟﻘﺎﻧﻮن وﺗﻄﺒﻴﻖ
   اﱁ...اﻟﻐﻴﺎﺑﺎت ﺣﻴﺚ ﻣﻦ اﻟﻌﻤﺎل ﻣﺮاﻗﺒﺔ و اﻟﺘﺸﻐﻴﻞ ﻋﻘﻮد وﻛﺬا واﻟﺘﺴﺮﻳﺢ اﻟﺘﺸﻐﻴﻞ ﻣﻠﻔﺎت
 ﲨﻴﻊ وإﻋﺪاد وﺣﺴﺎđﺎ، ﲢﺪﻳﺪﻫﺎ ﺣﻴﺚ ﻣﻦ ﻛﺸﻮف اﻷﺟﻮر إﻋﺪاد ﻋﻠﻰ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﲢﺮص :اﻷﺟﻮر ﻣﺼﻠﺤﺔ 
  اﱁ...ﺟﺘﻤﺎﻋﻲاﻹ ﺑﺎﻟﻀﻤﺎن اﳋﺎﺻﺔ اﻟﺘﺼﺮﳛﺎت
 اﳋﺎرﺟﻴﺔ اﻹدارﻳﺔ ﺑﺎﻷﻋﻤﺎل ﺗﺘﻌﻠﻖ اﻟﱵ اﻷﻋﻤﺎل ﲜﻤﻴﻊ اﻟﻘﻴﺎم ﻋﻠﻰ اﳌﺼﻠﺤﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻌﻤﻞ و :اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻟﻌﻼﻗﺎت ﻣﺼﻠﺤﺔ 
 ﻣﺮﻛﺰ ﺟﺘﻤﺎﻋﻲ،اﻹ اﻟﻀﻤﺎن ﺻﻨﺪوق ﻣﺜﻞ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت اﳋﺎرﺟﻴﺔ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔي أ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  .إﱁ... اﻟﺘﺠﺎري اﻟﺴﺠﻞ




 اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻹﻧﺘﺎﺟﻲ اﻟﺠﺎﻧﺐ: ﻟﺚاﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺜﺎ
 .ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﻲﻧﺘﻨﺎول ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ اﳉﺎﻧﺐ    
  اﻹﻧﺘﺎج ﺗﺠﻬﻴﺰات: اﻷولاﻟﻔﺮع 
" اﻟﺮﻳﺎض ﻓﺮوع اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻃﺎﻗﺘﻬﺎ ﺗﻨﺎﻇﺮ ﺣﻴﺚ اﻟﺸﺮﻗﻲ اﳉﻨﻮب ﰲ اﳋﺎﺻﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ أﻛﱪ ﻣﻦ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة ﺗﻌﺘﱪ   
  ".ﺳﻄﻴﻒ
 واﻟﱵ اﻟﺴﻮﻳﺴﺮﻳﺔ )REHLUB( ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻋﺎﳌﻴﺔ ﻣﺎرﻛﺔ ﻣﻦ ﻓﻬﻲ واﳊﺪاﺛﺔ ﺑﺎﻟﻌﺼﺮﻧﺔ"  اﳌﻄﺤﻨﺔ"  اﻹﻧﺘﺎج ﲡﻬﻴﺰات ﺗﺘﻤﻴﺰ  
 ﻳﻮم،/ﻃﻦ 022 ﺑـ اﻟﺴﻤﻴﺪ ﳌﻄﺤﻨﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻹﻧﺘﺎج ﻃﺎﻗﺔ وﺗﻘﺪر اﻟﻌﺎﱂ، ﰲ اﳊﺒﻮب ﻃﺤﻦ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ أﻧﻮاع وأﺣﺪث أﺟﻮد ﲤﺘﻠﻚ
 055 ﺑـ ﺗﻘﺪر واﻟﱵ ﻟﻠﻄﺤﻦ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﳊﺎﻟﻴﺔ اﻟﻄﺎﻗﺔ أن إﱃ اﻹﺷﺎرة ﻣﻊ اﻟﻴﻮم،/ﻃﻦ 033 ﻓﻬﻲ اﻟﺪﻗﻴﻖ ﳌﻄﺤﻨﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻟﻄﺎﻗﺔ أﻣﺎ
  .ﻳﻮم/ﻃﻦ 0001 إﱃ ﻟﻠﺘﻮﺳﻊ ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻳﻮم/ﻃﻦ
 ﺣﻴﺚ ﲟﻨﺎﻓﺴﺎēﺎ، ﻣﻘﺎرﻧﺔ اﻹﻧﺘﺎج ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﰲ راﺋﺪة ﺗﻌﺘﱪ ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة ﻓﺈن اﻟﺘﺠﻬﻴﺰات ﻧﻮﻋﻴﺔ ﳜﺺ ﻓﻴﻤﺎ أﻣﺎ   
 ﻗﺎﻣﺖ وﻗﺪ اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ، اﳌﻨﺘﻮج ﺗﻐﻠﻴﻒ ﻣﺮﺣﻠﺔ إﱃ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺎدة اﺳﺘﻘﺒﺎل ﳊﻈﺔ ﻣﻦ اﻹﻧﺘﺎج ﻣﺮاﺣﻞ ﻛﺎﻓﺔ ﻋﱪ آﱄ ﻧﻈﺎم ﻋﻠﻰ ﺗﻌﺘﻤﺪ
  .اﻟﻘﻤﺢ ﺗﻨﻈﻴﻒ ﰲ اﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﺑﺘﺠﺪﻳﺪ ﻣﺆﺧﺮا اﻟﻮﺣﺪة
  ( 0102/8002)  اﻟﻔﺘﺮة ﺧﻼل ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة و ﻣﺒﻴﻌﺎت إﻧﺘﺎج: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
  .ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﺴﻨﻮات ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔ ﺳﻨﻮﺿﺢ ﰲ ﻫﺬا اﻟﻔﺮع اﻟﻜﻤﻴﺎت اﳌﻨﺘﺠﺔ و اﳌﺒﺎﻋﺔ   
  وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ إﻧﺘﺎج: أوﻻ










  (0102/8002)  اﻟﻔﺘﺮة ﺧﻼل وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ إﻧﺘﺎج(: 3.3)اﻟﺠﺪول
  اﻟﻤﻨﺘﺠﺎت        
 اﻟﻤﺠﻤﻮع % اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ % اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ % اﻟﺴﻤﻴﺪ اﻟﺴﻨﻮات
 %001 28.077,16 12 32.968,21 74 60.371,92 23 35.827,91 8002
 %001 99.433,225 82 94.044,741 74 57.220,442 52 57.178,031 9002
 %001 52.249,764 03 13.908,041 64 23.857,412 42 26.473,211 0102
 %001 60.840,250,1 92 30.911,103 64 31.459,784 52 9.479,262 اﻟﻤﺠﻤﻮع
  ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ وﺛﺎﺋﻖ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
 اﻟﺪراﺳﺔ ﺳﻨﻮات ﻓﻌﱪ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ و اﻟﺴﻤﻴﺪ ﳘﺎ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﻦ أﺳﺎﺳﻴﲔ ﻧﻮﻋﲔ ﺗﻨﺘﺞ اﻟﻮﺣﺪة أن ﻣﻼﺣﻈﺔ ﳝﻜﻦ اﻟﺸﻜﻞ ﺧﻼل ﻣﻦ
 ﻳﺸﻜﻞ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ و اﻟﺴﻤﻴﺪ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻨﺘﺠﻪ ﻣﺎ أن أي اﻟﺘﻮاﱄ، ﻋﻠﻰ %64و  %52: ﺑـ ﺗﻘﺪر ﻣﻨﻬﻤﺎ ﻛﻞ إﻧﺘﺎج ﻧﺴﺒﺔ ﻛﺎﻧﺖ
 ﻓﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ أﺳﺎﺳﻲ، ﻏﺬاء ﻳﺸﻜﻞ و ﺿﺮوري ﻳﻌﺘﱪ ﻣﻨﻬﻤﺎ ﻛﻞ أن ﺑﻜﻮن اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻫﺬﻩ ﺗﻔﺴﲑ وﳝﻜﻦ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ، ﳎﻤﻮع ﻣﻦ%  17
 وﻣﺴﺘﻤﺮ، ﻛﺒﲑ ﻋﻠﻴﻪ ﻓﺎﻟﻄﻠﺐ وﺑﺎﻟﺘﺎﱄ اﻟﺘﺠﺰﺋﺔ، وﲡﺎر اﳉﻤﻠﺔ ﻛﺘﺠﺎر ﻟﻠﻮﺳﻄﺎء أو اﻟﻨﻬﺎﺋﻲ ﻟﻠﻤﺴﺘﻬﻠﻚ أﺳﺎﺳﻲ ﻳﻌﺘﱪ ﻓﺈﻧﻪ ﻟﻠﺴﻤﻴﺪ
 ﻋﺎﱄ ﻋﻠﻴﻬﺎ اﻟﻄﻠﺐ ﻓﺈن ﻟﺬﻟﻚ اﳊﻠﻮﻳﺎت، وﳐﺘﻠﻒ اﳋﺒﺰ إﻧﺘﺎج ﰲ ﺧﺎﺻﺔ ﺗﺪﺧﻞ أﺳﺎﺳﻴﺔ ﻣﺎدة ﻳﺸﻜﻞ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﻣﻨﺘﻮج ﻓﺈﻧﻪ ﻛﺬﻟﻚ
 ﺗﻌﺎوﻧﻴﺔ ﻷن وذﻟﻚ اﻟﻜﻠﻴﺔ اﳌﺼﻨﻊ ﻟﻄﺎﻗﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻗﻠﻴﻠﺔ إﻧﺘﺎﺟﻬﺎ ﻛﻤﻴﺔ أن ﻏﲑ اﳊﻠﻮﻳﺎت وﺻﺎﻧﻌﻲ اﳌﺨﺎﺑﺰ ﻃﺮف ﻣﻦ ﻻﺳﻴﻤﺎ
 .ﻓﻘﻂ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﻄﺎﻗﺔ ﺑﻨﺼﻒ اﻟﻮﺣﺪة ﺗﺰود اﳊﺒﻮب
 اﳊﻴﻮاﻧﺎت ﻣﺮﰊ إﱃ اﳌﻨﺘﻮج ﻫﺬا وﻳﻮﺟﻪ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ، و اﻟﺴﻤﻴﺪ إﻧﺘﺎج ﳐﻠﻔﺎت ﻋﻦ ﻳﻨﺘﺞ ﺛﺎﻧﻮي ﻛﻤﻨﺘﻮج ﺗﻌﺘﱪ ﻓﺈĔﺎ اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ ﻣﺎدة أﻣﺎ   
 ﺑﺈﻧﺘﺎج ﺗﺮﺗﺒﻂ ﻛﻮĔﺎ اﳌﺎدة ﻫﺬﻩ إﻧﺘﺎج ﻛﻤﻴﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺤﻜﻢ وﻻ ﺗﻐﺬﻳﺘﻬﺎ، ﰲ أﺳﺎﺳﻲ ﻛﻌﻠﻒ وﻳﻌﺘﱪ ﺧﺼﻮﺻﺎ،











  وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ إﻧﺘﺎجﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﻧﻲ ﻹ (:3.2)اﻟﺸﻜﻞ
  
  
 (6)ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺠﺪول اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹﻣﻦ إﻋﺪاد : اﻟﻤﺼﺪر
  ﻣﺒﻴﻌﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
 ﺧﻼل وذﻟﻚ ﳌﻨﺘﺠﺎēﺎ اﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ اﻷﺻﻨﺎف ﻣﻦ ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة ﻃﺮف ﻣﻦ ﺒﺎﻋﺔاﳌ اﻟﻜﻤﻴﺎت( 3.6) اﳉﺪول ﻳﻮﺿﺢ   
  .(0102/8002) اﻟﻔﱰة
 (0102/8002)  اﻟﻔﺘﺮة ﺧﻼل ﻣﺒﻴﻌﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ(: 3.4)اﻟﺠﺪول 
  اﻟﻤﻨﺘﺞ           
 اﻟﻤﺠﻤﻮع % اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ % اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ % اﻟﺴﻤﻴﺪ اﻟﺴﻨﻮات
 %001 28.824,016 52 48.709,051 84 49.008,092 82 40.027,861 8002
 %001 28.242,805 62 28.630,431 84 14.055,342 62 95.556,031 9002
 %001 09.258,354 82 27.710,821 74 01.358,312 52 80.289,111 0102
 %001 45.425,275,1 62 83.269,214 84 54.402,847 62 17.753,114 اﻟﻤﺠﻤﻮع
 ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ وﺛﺎﺋﻖ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
ﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ ﻣﻦ اﻟ (اﻟﻜﻤﻴﺎت اﳌﺒﺎﻋﺔ) ﻣﺒﻴﻌﺎت ﰲ ﳔﻔﺎضإ ﻫﻨﺎك أن اﳉﺪولﺧﻼل  ﻣﻦ ﻧﻼﺣﻆ   
ﲟﻘﺎرﻧﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﻣﺒﻴﻌﺎت  أﻣﺎ رﺗﻔﺎع ﰲ ﻣﺒﻴﻌﺎēﺎ ﺧﻼل ﻧﻔﺲ اﻟﺴﻨﻮات،إﻋﻠﻰ ﻋﻜﺲ اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ اﻟﱵ ﻛﺎن ﻫﻨﺎك  ،0102إﱃ  8002
ﻣﺒﻴﻌﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ  ﻹﲨﺎﱄﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ  اﻷوﱃاﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﲢﺘﻞ اﳌﺮﺗﺒﺔ  أنﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎت ﻛﻜﻞ ﻧﻼﺣﻆ  اﻹﲨﺎﻟﻴﺔاﳌﻨﺘﺞ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ 
و ﻫﺬا ﻣﺎ  ﻣﺒﻴﻌﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ إﲨﺎﱄﻣﻦ  %62ﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ ﻓﻴﺘﺴﺎوى ﰲ اﻟﻨﺴﺒﺔ ب   أﻣﺎ، %84و ذﻟﻚ ﺑﻨﺴﺒﺔ 










 ﻣﺒﻴﻌﺎت وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ ﺟﻤﺎﻟﻲاﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﻧﻲ ﻹ(:3.3)اﻟﺸﻜﻞ
 
  (7)ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺠﺪول ﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
   ﻔﺮﻳﻨﺔاﻟ و اﻟﺴﻤﻴﺪ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻲ ﻤﺰﻳﺞاﻟ: ﺜﺎﻟﺚاﻟ اﻟﻔﺮع
ﻋﻠﻴﻪ  و ،اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺣﺼﺘﻬﺎ وزﻳﺎدة أداﺋﻬﺎ ﺑﺘﺤﺴﲔ ﻳﺴﻤﺢ وﻣﺘﻜﺎﻣﻼ ﻣﻨﺎﺳﺒﺎ ﺗﺴﻮﻳﻘﻴﺎ ﻣﺰﳚﺎ ﲤﺘﻠﻚ أن ﳚﺐ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻛﻞإن     
ﳍﺎ ﻧﺘﻄﺮق  اﻟﺘﻮزﻳﻊ، ﺳﻴﺎﺳﺔ اﻟﱰوﻳﺞ، ﺳﻴﺎﺳﺔ اﻟﺴﻌﺮ، ﺳﻴﺎﺳﺔ اﳌﻨﺘﻮج، ﺳﻴﺎﺳﺔ ﰲ ﻟﻠﻮﺣﺪة اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻴﺔ اﻟﺴﻴﺎﺳﺎت ﺣﺼﺮ ﳝﻜﻦ
 :ﻳﻠﻲﻓﻴﻤﺎ
   اﻟﻤﻨﺘﻮج ﺳﻴﺎﺳﺔ: أوﻻ
 اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻫﺬﻩ ﻣﻦ  ﻧﻮع وﻛﻞ اﻟﻨﺨﺎﻟﺔ، ﻫﻮ ﺛﺎﻧﻮي ﻣﻨﺘﻮج إﱃ إﺿﺎﻓﺔ اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ، و اﻟﺴﻤﻴﺪ، اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﻦ ﺗﺸﻜﻴﻠﺘﲔ اﻟﻮﺣﺪة ﺗﻨﺘﺞ   
 ﻫﺬﻩ ﻛﺎﻧﺖ ﻛﻠﻤﺎ ﲝﻴﺚ اﻟﺘﻮزﻳﻊ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﺴﻬﻴﻞ ﰲ ﺗﺴﺎﻫﻢ اﻟﱵ اﻟﻌﻮاﻣﻞ أﻫﻢ ﻣﻦ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﺔﻧﻮﻋﻴ ﺗﻌﺘﱪ و .أﺧﺮى أﻧﻮاع ﻋﺪة ﻳﻀﻢ
 اﶈﺎﻓﻈﺔ ﰲ ﻳﺴﺎﻋﺪﻫﺎ ﺧﺎﺻﺎ ﳐﱪا اﻟﻮﺣﺪة أﻧﺸﺄت ﻟﺬﻟﻚ ﺻﺤﻴﺢ، اﻟﻌﻜﺲ و اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻋﻠﻰ اﻹﻗﺒﺎل زاد ﻛﻠﻤﺎ ﺟﻴﺪة اﻟﻨﻮﻋﻴﺔ
 .ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﺟﻮدة ﻣﺴﺘﻮى ﻋﻠﻰ
  اﻟﺘﺴﻌﻴﺮ ﺳﻴﺎﺳﺔ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
 ﻣﺴﺘﻬﻠﻜﲔ ﻛﺎﻧﻮا ﺳﻮاء اﻟﻌﻤﻼء ﻫﺘﻤﺎمإ ﻣﻦ ﻛﺒﲑ ﺟﺰءا ﻳﺸﻜﻞ ﺣﻴﺚ ﻟﻠﻮﺣﺪة، اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻲ اﳌﺰﻳﺞ ﻋﻨﺎﺻﺮ أﻫﻢ ﻣﻦ اﻟﺴﻌﺮ ﻳﻌﺘﱪ   
 إﻟﻴﻬﺎ ﻳﻀﺎف ﰒ اﻹﻧﺘﺎج، وﺗﻜﺎﻟﻴﻒ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﻮاد ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺣﺼﺮ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻟﻮﺣﺪة ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺳﻌﺮ ﲢﺪﻳﺪ وﻳﺘﻢ وﺳﻄﺎء، أو
 أﻗﻞ أĔﺎ إﻻ ﻣﺘﻘﺎرﺑﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻨﺎﻓﺴﻴﻬﺎ و اﻟﻮﺣﺪة أﺳﻌﺎر ﻓﺈن وﻋﻤﻮﻣﺎ اﻹﲨﺎﻟﻴﺔ، اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ أﺳﺎس ﻋﻠﻰ ﳛﺪد ﻣﻌﲔ رﺑﺢ ﻫﺎﻣﺶ
 ﰲ ﺗﻐﲑ ﻋﻨﻪ ﻳﻨﺘﺞ ﻋﻠﻴﻪ ﻳﻄﺮأ ﺗﻐﲑ ﻛﻞ أن ﺣﻴﺚ اﳌﻨﺘﺠﺎت، ﺗﻮزﻳﻊ ﻋﻠﻰ ﺗﺆﺛﺮ اﻟﱵ اﻟﻌﻮاﻣﻞ أﻫﻢ اﻟﺴﻌﺮ ﻳﺸﻜﻞ و .اﻷﺳﻌﺎر
 اﳌﺒﺎﻋﺔ اﻟﻜﻤﻴﺎت ﳔﻔﻀﺖإ اﻟﺴﻌﺮ رﺗﻔﻊإ ﻓﺈذا اﳌﻨﺘﺠﺎت، ﻣﺒﻴﻌﺎت و اﻟﺴﻌﺮ ﺑﲔ ﻋﻜﺴﻴﺔ ﻋﻼﻗﺔ ﻫﻨﺎك أن ﲟﻌﲎ اﳌﺒﺎﻋﺔ، اﻟﻜﻤﻴﺎت











  اﻟﺘﺮوﻳﺞ ﺳﻴﺎﺳﺔ: ﺛﺎﻟﺜﺎ
 اﳉﺎﻧﺐ ﻫﺬا ﺗـﻮﱄ ﱂ اﻟﻮﺣﺪة أن إﻻ ﻣﺒﻴﻌﺎēﺎ، وﺗﻨﺸﻴﻂ اﻟﻮﺣﺪة ﲟﻨﺘﺠﺎت اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﰲ اﻟﺒﺎرز ودورﻩ اﻟﱰوﻳﺞ أﳘﻴﺔ ﻣﻦ اﻟﺮﻏﻢ ﻋﻠﻰ
  .ﻣﻌﺘﱪة اﶈﻠﻲ اﻟﺴﻮق ﰲ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ وﺣﺼﺘﻬﺎ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ، ﺗﺼﺮﻳﻒ ﰲ  ﻣﺸﺎﻛﻞ ﻣﻦ ﺗﻌﺎﱐ ﱂ ﻷĔﺎ وذﻟﻚ ﻛﺒﲑا، اﻫﺘﻤﺎﻣﺎ
 ﻣﻌﻬﺎ اﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﳐﺘﻠﻒ ﺧﻼﳍﺎ ﻣﻦ ﺗﻌﺮض اﻟﱵ اﳌﻄﻮﻳﺎت ﺑﻌﺾ ﺗﻮزﻳﻊ ﻋﻠﻰ اﻟﻮﺣﺪة ﰲ اﻟﱰوﻳﺞ وﻇﻴﻔﺔ وﺗﻘﺘﺼﺮ
 اﻟﻮﺣﺪة ﲤﺎرس ﻛﺬﻟﻚ ،ﺳﻨﺔ رأس ﻛﻞ ﺧﻼل اﳌﻮزﻋﺔ اﳍﺪاﻳﺎ ﺑﻌﺾ إﱃ إﺿﺎﻓﺔ ﳍﺎ، اﻟﺘﺎﺑﻌﺔ اﻟﺒﻴﻊ ﻧﻘﺎط ﻣﻦ أو اﻟﻮﺣﺪة ﻣﻦ ﺳﻮاء
 اﳌﻌﺎرض، ﰲ اﳌﺸﺎرﻛﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﺮص ذﻟﻚ إﱃ إﺿﺎﻓﺔ ﳍﺎ، اﻟﺘﺎﺑﻌﺔ اﻟﻨﻘﻞ وﺳﺎﺋﻞ ﲨﻴﻊ ﻋﻠﻰ ﳍﺎ اﻟﺘﺠﺎرﻳﺔ اﻟﻌﻼﻣﺔ ﺧﻼل ﻣﻦ اﻹﺷﻬﺎر
  ...  ﺳﻄﻴﻒ ﻗﺴﻨﻄﻴﻨﺔ، ﺑﺎﺗﻨﺔ، ﻣﻦ ﻛﻞ ﰲ وﻃﻨﻴﺔ ﻣﻌﺎرض ﰲ ﺷﺎرﻛﺖ ﺣﻴﺚ
  اﻟﺘﻮزﻳﻊ ﺳﻴﺎﺳﺔ: راﺑﻌﺎ
 ﻣﻦ أﺻﺒﺢ اﻟﻮﻃﲏ و اﶈﻠﻲ اﻟﺴﻮق ﰲ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺷﺘﺪادإ ﻣﻊ وﻟﻜﻦ اﻟﻮﻇﺎﺋﻒ، ﺑﻌﺾ ﻋﻠﻰ واﻟﻘﺼﻮر ﺑﺎﶈﺪودﻳﺔ اﻟﻨﺸﺎط ﻫﺬا ﻳﺘﻤﻴﺰ
 ﻃﺮق ﻳﻠﻲ ﻓﻴﻤﺎ وﺳﻨﻮﺿﺢ اﻟﺴﻮق ﰲ اﻟﻮﺣﺪة ﻣﻜﺎﻧﺔ ﻋﻠﻰ اﶈﺎﻓﻈﺔ و ﺳﺘﻤﺮارﻳﺔاﻹ ﺗﻀﻤﻦ ﻓﻌﺎﻟﺔ ﺗﻮزﻳﻌﻴﺔ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺗﺒﲏ اﻟﻀﺮوري
 اﳌﺒﺎﺷﺮ اﻟﺘﻮزﻳﻊ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﳘﺎ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﻟﺘﻮزﻳﻊ ﻃﺮﻳﻘﺘﲔ واﻟﺪﻗﻴﻖ اﻟﺴﻤﻴﺪ وﺣﺪة ﺗﺘﺒﻊ ،اﻟﺘﻮزﻳﻊ وﻣﻨﺎﻃﻖ اﻟﻮﺣﺪة ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﺘﺒﻌﺔ اﻟﺘﻮزﻳﻊ
  .اﻟﻮﺳﻄﺎء ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﳌﺒﺎﺷﺮ ﻏﲑ اﻟﺘﻮزﻳﻊ وﻃﺮﻳﻘﺔ اﻟﻌﻤﻴﻞ إﱃ
 ﻃﻠﺒﺎت ﺑﺘﻠﺒﻴﺔ ﺗﺘﻜﻔﻞ ﺣﻴﺚ واﻟﺒﻌﻴﺪة، ﻣﻨﻬﺎ اﻟﻘﺮﻳﺒﺔ اﳌﻨﺎﻃﻖ ﳐﺘﻠﻒ ﰲ ﻋﻤﻼﺋﻬﺎ إﱃ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ ﻟﺘﻘﺮﻳﺐ ﺟﺎﻫﺪة اﻟﻮﺣﺪة ﺗﻌﻤﻞ   
 ﲡﻤﻌﺎت ﻋﺪة ﰲ اﳌﻮزﻋﺔ و ﳍﺎ اﻟﺘﺎﺑﻌﺔ اﻟﺒﻴﻊ ﻧﻘﺎط إﱃ إﺿﺎﻓﺔ اﳉﻤﻠﺔ ﻟﺘﺠﺎر اﳌﺼﻨﻊ ﰲ اﻟﺒﻴﻊ ﺧﻼل ﻣﻦ ﺟﺎورﻫﺎ وﻣﺎ ﺑﺴﻜﺮة ﻣﻨﻄﻘﺔ
 ﻓﺈن اﻷﺧﺮى اﳌﻨﺎﻃﻖ ﰲ اﻟﺘﻮزﻳﻊ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ أﻣﺎ، اﻟﻨﻬﺎﺋﻴﲔ اﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ و اﻟﺘﺠﺰﺋﺔ ﲡﺎر إﱃ اﻷﺧﲑة ﻫﺬﻩ ﺗﻮزع ﺣﻴﺚ ﺳﻜﺎﻧﻴﺔ،
 اﻟﻮادي ﻫﻲ اﳌﻨﺎﻃﻖ ﻫﺬﻩ وأﻫﻢ ﻣﻨﺘﺠﺎēﺎ، ﻣﻦ ﻛﺒﲑة ﻛﻤﻴﺎت ﳍﻢ ﺗﺒﻴﻊ ﺣﻴﺚ اﳌﻨﺎﻃﻖ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﺘﺎﺑﻌﲔ اﻟﺘﺠﺎر ﻋﻠﻰ ﺗﻌﺘﻤﺪ اﻟﻮﺣﺪة
 و ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻨﻘﺎط اﻟﺒﻴﻊ. ..ورﻗﻠﺔ ، اﻷﻏﻮاط و ﻛﺘﻤﻨﺮاﺳﺖ، ﻟﻠﺠﻴﺶ اﻟﻌﺴﻜﺮﻳﺔ اﻟﺜﻜﻨﺎت ﺗﻮاﺟﺪ ﻣﻨﺎﻃﻖ إﱃ إﺿﺎﻓﺔ ورﻗﻠﺔو  وﺗﻘﺮت
 ﲞﻤﺴﺔ واﳌﻘﺪرة ﺑﺴﻜﺮة وﻻﻳﺔ ﳏﻴﻂ داﺧﻞ ﺳﻜﺎﻧﻴﺔ وﲡﻤﻌﺎت ﻣﻨﺎﻃﻖ ﻋﺪة ﰲ اﻟﺒﻴﻊ ﻧﻘﺎط ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻓﺘﺘﺎحﺈﺑ اﻟﻮﺣﺪة ﻗﺎﻣﺖ
 إﻻ اﻟﻌﺎﺻﻤﺔ اﳉﺰاﺋﺮ و ﺑﺒﺎﺗﻨﺔ واﳌﺘﻮاﺟﺪﺗﲔ اﻟﻮﻻﻳﺔ ﺧﺎرج ﺑﻴﻊ وﻧﻘﻄﱵ ﺑﻄﻮﻟﻘﺔ واﺣﺪة إﱃ إﺿﺎﻓﺔ ﺑﺴﻜﺮة ﲟﺪﻳﻨﺔ أرﺑﻌﺔ ﻣﻮزﻋﺔ ﻧﻘﺎط
%  51 ﺣﻮاﱄ ﳎﺘﻤﻌﺔ اﻟﺒﻴﻊ ﻧﻘﺎط ﻖوﲢﻘ اﶈﻘﻘﺔ، ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ ﺗﺪﱐ ﻧﺘﻴﺠﺔ أﻏﻠﻘﺘﺎ ﻗﺪ اﻷﺧﲑﺗﲔ اﻟﺒﻴﻊ ﻧﻘﻄﱵ أن إﻻ اﻹﺷﺎرة ﳚﺪر أﻧﻪ
  .اﻟﻮﺣﺪة أﻋﻤﺎل رﻗﻢ ﻣﻦ
 
 




  ﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔﻟ ﺔاﻟﻤﺎﻟﻴ ﻤﻴﺰاﻧﻴﺎتاﻟ إﻋﺪاد :ﻧﻲاﻟﺜﺎ اﻟﻤﺒﺤﺚ
 ﺑﺈﺟﺮاءو ذﻟﻚ  0102/8002و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﺧﻼل اﻟﻔﱰة  اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ إﻋﺪادﻧﺒﲔ ﰲ ﻫﺬا اﳌﺒﺤﺚ ﻛﻴﻔﻴﺔ    
ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺑﺎﻹ إﻋﺪادﻳﺘﻢ  0102ﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ إ أن، ﻣﻊ اﻟﻌﻠﻢ اﻷﺧﲑةﺑﻌﺾ اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت ﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ 
    .اﻟﻨﻈﺎم اﶈﺎﺳﱯ اﳉﺪﻳﺪ
  اﻟﺘﻌﺪﻳﻞ إﺟﺮاءاتو  0102/8002ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ : اﻷولاﻟﻤﻄﻠﺐ 
ﺑﻌﺾ اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت ﻋﻠﻰ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ، و ﺳﻨﻮﺿﺢ ﻫﺬﻩ اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت اĐﺮاة  إﺟﺮاءاﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻳﺘﻄﻠﺐ  إﻋﺪاد إن   
  :ﻳﻠﻲ ﻓﻴﻤﺎ اﻷﺧﲑةﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ 
  0102/8002ﺘﺮة ﻔﺧﻼل اﻟ ﻔﺮﻳﻨﺔﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴ: اﻷولاﻟﻔﺮع 
 8002ﲟﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب ﺧﻼل اﻟﻔﱰة ﻣﻦ  ﻔﺮﻳﻨﺔاﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ ﺔول اﻟﺘﺎﻟﻴاﻮﺿﺢ اﳉﺪﺗ   















  8002اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  :(3.5)ﺠﺪولاﻟ
 ﻤﺒﺎﻟﻎاﻟ ﺨﺼﻮماﻟ ﺣﺴﺎب ﻤﺒﺎﻟﻎ اﻟﺼﺎﻓﻴﺔاﻟ ﺻﻮلاﻷ ﺣﺴﺎب
 أﻣﻮال ﺧﺎﺻﺔ ﺳﺘﺜﻤﺎراتاﻹ
 00.000,000,003 أﻣﻮال ﲨﺎﻋﻴﺔ 01 00.080,517,47 ﻣﺒﺎﱐ 22
 30.683,330,672 رﺗﺒﺎﻃﺎت ﺑﲔ اﻟﻮﺣﺪاتﺣﺴﺎﺑﺎت اﻹ 71 47.888,591,056 ﲡﻬﻴﺰات اﻹﻧﺘﺎج 42
 73.259,646,411 ﻧﺘﺎﺋﺞ رﻫﻦ اﻟﺘﺨﺼﻴﺺ 81 61.650,121 ﲡﻬﻴﺰات اﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ 52
    39.852,450,8 ﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻗﻴﺪ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬإ 82
 04.833,086,096 1ﻣﺠﻤﻮع  38.382,680,337 2ﻣﺠﻤﻮع 
    اﻟﻤﺨﺰوﻧﺎت
 اﻟﺪﻳﻮن 63.136,986,64 ﻣﻮاد و ﻟﻮازم 13
 00.006,5 ﺣﺴﺎﺑﺎت اﻷﺻﻮل اﻟﺪاﺋﻨﺔ 05 32.787,181,5 ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻗﻴﺪ اﻟﺘﺼﻨﻴﻊ 33
 31.088,864,231 ﺳﺘﺜﻤﺎردﻳﻮن اﻹ 25 06.981,416,7 (Ĕﺎﺋﻴﺔ)ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﺎﻣﺔ اﻟﺼﻨﻊ 53
 57.772,744,071 دﻳﻮن اﳌﺨﺰون 35 95.078,35 ﳐﺰون ﻟﺪى اﻟﻐﲑ 73
 19.686,305 ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت ﻋﻠﻰ اﳊﺴﺎب 45 87.874,935,95 3ﻣﺠﻤﻮع 
 91.465,47 دﻳﻮن ﲡﺎﻩ اﻟﺸﺮﻛﺎء واﻟﺸﺮﻛﺎت اﳊﻠﻴﻔﺔ 55 اﻟﻤﺪﻳﻨﻮن
 66.173,101,7 ﺳﺘﻐﻼلدﻳﻮن اﻹ 65 42.078,530,11 ﺣﺴﺎﺑﺎت اﳋﺼﻮم اﳌﺪﻳﻨﺔ 04
 46.083,106,013 5ﻣﺠﻤﻮع  46.544,501,85 ﺳﺘﺜﻤﺎرﻣﺪﻳﻨﻮا اﻹ 24
 73.072,513,15 ﻧﺘﻴﺠﺔ اﻟﺪورة 88 19.751,243,84 ﻣﺪﻳﻨﻮا اﳌﺨﺰون 34
 44
دﻳﻮن ﻋﻠﻰ اﻟﺸﺮﻛﺎء و 
    08.443,296 اﻟﺸﺮﻛﺎت اﳊﻠﻴﻔﺔ
    67.276,353 (اﳊﺴﺎب ﻋﻠﻰ )ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت ﻟﻠﻐﲑ 54
    72.106,009,3 ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت اﻻﺳﺘﻐﻼل 64
 68.484,403,35 (اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ)اﻟﻌﻤﻼء 74
   
    23.946,632,48 اﻟﻨﻘﺪﻳﺎت 84
    08.622,179,952 4ﻣﺠﻤﻮع 
 14.989,695,250,1 ﻌﺎماﻟﻤﺠﻤﻮع اﻟ 14.989,695,250,1 اﻟﻤﺠﻤﻮع اﻟﻌﺎم
 ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ وﺛﺎﺋﻖ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
 
 




 9002اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ : (3.6)ﺠﺪولاﻟ
 اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻤﺒﺎﻟﻎاﻟ ﺨﺼﻮماﻟ ﺣﺴﺎب ﻣﺒﺎﻟﻎ اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺻﻮلاﻷ ﺣﺴﺎب
 أﻣﻮال ﺧﺎﺻﺔ ﺳﺘﺜﻤﺎراتاﻹ
 00.000,000,003 أﻣﻮال ﲨﺎﻋﻴﺔ 01 00.080,517,47 ﻣﺒﺎﱐ 22
 94.788,863,972 اﻟﻮﺣﺪاترﺗﺒﺎﻃﺎت ﺑﲔ ﺣﺴﺎﺑﺎت اﻹ 71 89.397,687,765 ﲡﻬﻴﺰات اﻹﻧﺘﺎج 42
 47.222,269,561 رﻫﻦ اﻟﺘﺨﺼﻴﺺﻧﺘﺎﺋﺞ  81 64.676,29 ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔإﲡﻬﻴﺰات  52
    49.852,450,8 ﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻗﻴﺪ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬإ 82
 32.011,133,547 1ﻣﺠﻤﻮع  83.908,846,056 2ﻣﺠﻤﻮع 
    اﻟﻤﺨﺰوﻧﺎت
 اﻟﺪﻳﻮن 66.103,530,13 ﻣﻮاد و ﻟﻮازم 13
 35.662,774,79 ﺳﺘﺜﻤﺎردﻳﻮن اﻹ 25 85.481,170,6 ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻗﻴﺪ اﻟﺘﺼﻨﻴﻊ 33
 29.019,333,571 دﻳﻮن اﳌﺨﺰون 35 85.590,912,8 (Ĕﺎﺋﻴﺔ)اﻟﺼﻨﻊﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﺎﻣﺔ  53
 02.113,417 ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت ﻋﻠﻰ اﳊﺴﺎب 45 25.361,108,6 ﳐﺰون ﻟﺪى اﻟﻐﲑ 73
 75.390,814,11 ﺳﺘﻐﻼلدﻳﻮن اﻹ 65 43.547,621,25 3ﻣﺠﻤﻮع 
  اﻟﻤﺪﻳﻨﻮن
    87.620,994,2 ﺣﺴﺎﺑﺎت اﳋﺼﻮم اﳌﺪﻳﻨﺔ 04
 22.285,349,482 5ﻣﺠﻤﻮع  12.397,665,801 ﻣﺪﻳﻨﻮا اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 24
    60.437,781,93 ﻣﺪﻳﻨﻮا اﳌﺨﺰون 34
 44
دﻳﻮن ﻋﻠﻰ اﻟﺸﺮﻛﺎء و اﻟﺸﺮﻛﺎت 
    71.590,362 اﳊﻠﻴﻔﺔ
 12.937,911,11 (ﻋﻠﻰ اﳊﺴﺎب)ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت ﻟﻠﻐﲑ 54
   
    74.967,335,3 ﺳﺘﻐﻼلﺗﺴﺒﻴﻘﺎت اﻹ 64
 07.397,331,401 (اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ)اﻟﻌﻤﻼء 74
   
    29.965,342,81 اﻟﻨﻘﺪﻳﺎت 84
    25.125,745,782 4ﻣﺠﻤﻮع 
 12.616,159,93 ﻧﺘﻴﺠﺔ اﻟﺪورة 88
   
 54.296,472,030,1 ﻣﺠﻤﻮع ﻋﺎم 54.296,472,030,1 اﻟﻤﺠﻤﻮع اﻟﻌﺎم
 ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ وﺛﺎﺋﻖ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
  




  0102ﻟﺴﻨﺔ  اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ: (3.7)ﺠﺪولاﻟ
 اﻟﺼﺎﻓﻲN اﻟﺨﺼﻮم Nاﻟﺼﺎﻓﻲ  اﻷﺻﻮل
 00.000,000,003 رأس اﳌﺎل ﰎ إﺻﺪارﻩ رؤوس اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ أﺻﻮل ﻏﻴﺮ ﺟﺎرﻳﺔ
 اﻻﻗﺘﻨﺎء ﻓﺎرق ﺑﲔ ))lliwdoog(
 
 رأس ﻣﺎل ﻏﲑ ﻣﺴﺘﻌﺎن ﺑﻪ
 17.804,523,32 اﻟﺼﺎﻓﻴﺔاﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  00.080,517,47 اﻷراﺿﻲ   1) ﻓﻮارق اﳌﻌﺎدﻟﺔ  (  ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﻋﻴﻨﻴﺔ  ﻋﻼوات واﺣﺘﻴﺎﻃﺎت  ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ 
 14.216,654,621 اﻟﱰﺣﻴﻞ ﻣﻦ ﺟﺪﻳﺪ -رؤوس أﻣﻮال ﺧﺎﺻﺔ أﺧﺮى 57.231,480,823 اﳌﺒﺎﱐ
 18.156,951,292 اﳊﺴﺎﺑﺎت ﺑﲔ اﻟﻮﺣﺪات 74.087,127,271 ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﻋﻴﻨﻴﺔ أﺧﺮى
 ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﳑﻨﻮح اﻣﺘﻴﺎزﻫﺎ
   1) ﺣﺼﺔ اﻟﺸﺮﻛﺔ اﻟﻤﺪﻣﺠﺔ ( 
   1) ﺣﺼﺔ ذوي اﻷﻗﻠﻴﺔ  ( 59.944,554,9 ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﳚﺮى اﳒﺎزﻫﺎ
 39.276,149,147 1اﻟﻤﺠﻤﻮع   ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﻣﺎﻟﻴﺔ
 اﻟﺨﺼﻮم ﻏﻴﺮ اﻟﺠﺎرﻳﺔ  ﺳﻨﺪات ﻣﻮﺿﻮﻋﺔ ﻣﻮﺿﻊ ﻣﻌﺎدﻟﺔ
 38.388,041,26 اﻟﻘﺮوض و اﻟﺪﻳﻮن اﳌﺎﻟﻴﺔ 09.731,477,37 ﻣﺴﺎﳘﺎت أﺧﺮى وﺣﺴﺎﺑﺎت داﺋﻨﺔ ﻣﻠﺤﻘﺔ đﺎ
  (اﳌﺆﺟﻠﺔ و اﳌﺮﺻﻮد ﳍﺎ) اﻟﻀﺮاﺋﺐ   ﺳﻨﺪات أﺧﺮى ﻣﺜﺒﺘﺔ
  دﻳﻮن أﺧﺮى ﻏﲑ ﺟﺎرﻳﺔ 10.937,545,58 إﻗﺮاض و أﺻﻮل ﻣﺎﻟﻴﺔ أﺧﺮى ﻏﲑ ﺟﺎرﻳﺔ
 ﻣﺆوﻧﺎت وﻣﻨﺘﺠﺎت ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺴﺒﻘﺎ 09.740,358,9 ﺿﺮاﺋﺐ ﻣﺆﺟﻠﺔ ﻋﻠﻰ اﻷﺻﻞ
 
 38.388,041,26 2ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺨﺼﻮم اﻟﻐﻴﺮ اﻟﺠﺎرﻳﺔ  89.763,941,457 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل ﻏﻴﺮ اﻟﺠﺎرﻳﺔ
 اﻟﺨﺼﻮم اﻟﺠﺎرﻳﺔ أﺻﻮل ﺟﺎرﻳﺔ
 39.106,892,591 اﳌﻮردون و اﳊﺴﺎﺑﺎت اﳌﻠﺤﻘﺔ 14.504,947,95 وﻣﻨﺘﺠﺎت ﻗﻴﺪ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬﻣﺨﺰوﻧﺎت 
 33.965,117,7 دﻳﻮن أﺧﺮى 47.905,872,96 اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ 58.050,025,1 اﻟﻀﺮاﺋﺐ  ﺣﺴﺎﺑﺎت داﺋﻨﺔ واﺳﺘﺨﺪاﻣﺎت ﻣﻤﺎﺛﻠﺔ
 ﺧﺰﻳﻨﺔ اﳋﺼﻮم 78.090,690,48 ﻣﺪﻳﻨﻮن آﺧﺮون
  ﺣﺴﺎﺑﺎت داﺋﻨﺔ أﺧﺮى واﺳﺘﺨﺪاﻣﺎت ﳑﺎﺛﻠﺔ 11.222,035,402 3اﻟﺠﺎرﻳﺔ ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺨﺼﻮم   اﻟﻀﺮاﺋﺐ و ﻣﺎ ﺷﺎđﻬﺎ 
 
 اﻷﻣﻮال اﳌﻮﻇﻔﺔ وأﺻﻮل ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺟﺎرﻳﺔ أﺧﺮى  اﳌﻮﺟﻮدات و ﻣﺎ ﺷﺎđﻬﺎ
 78.404,933,14 اﳋﺰﻳﻨﺔ 
 98.014,364,452 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل اﻟﺠﺎرﻳﺔ
 78.877,216,800,1 اﻟﻤﺠﻤﻮع اﻟﻌﺎم ﻟﻠﺨﺼﻮم 78.877,216,800,1 اﻟﻤﺠﻤﻮع اﻟﻌﺎم ﻟﻸﺻﻮل
  ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ وﺛﺎﺋﻖ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر




اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ  أﺧﺬﻧﺎ إذا أﻣﺎوﺣﺪة واﺣﺪة ﻓﻘﻂ،  ﻷĔﺎﺣﺘﻴﺎﻃﺎت و ﻳﺮﺟﻊ ﻫﺬا ﻣﻦ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت ﻋﺪم ﻇﻬﻮر اﻹﻧﻼﺣﻆ    
  .ﺣﺘﻴﺎﻃﺎتﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت ﺗﻈﻬﺮ اﻹ أنﻟﻜﻞ اﻟﻮﺣﺪات اﻟﺘﺎﺑﻌﺔ ﳍﺬﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻨﺮى  أي( SMG)ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻛﻜﻞ 
  ﺗﻌﺪﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
و اﳋﺼﻮم ﺣﺴﺐ ﻛﻞ  اﻷﺻﻮل، ﻧﻘﻮم ﺑﺒﻌﺾ اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت ﻋﻠﻰ ﺟﺎﻧﱯ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ إﱃﻧﺘﻘﺎل ﻣﻦ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ đﺪف اﻹ    
داﺋﻤﺔ و اﻟﺒﻨﻮد  أﻣﻮال أوﺛﺎﺑﺘﺔ  ﺑﺄﺻﻮلﺗﻔﻮق اﻟﺴﻨﺔ  اﻟﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﱵ ﺳﻴﻮﻟﺘﻬﺎ أنﻋﺘﺒﺎر إﰎ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﺑﻨﻮد اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ ﻋﻠﻰ  ﻟﻺﺷﺎرةﺳﻨﺔ، و 
  :ﻣﺘﺪاوﻟﺔ و ﻧﻮﺿﺢ ذﻟﻚ ﻓﻴﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﺑﺄﺻﻮلﻗﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ أﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ إ أواﻟﱵ ﺳﻴﻮﻟﺘﻬﺎ 
  ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻨﻈﺎم اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻲ اﻟﻘﺪﻳﻢ: أوﻻ
  :اﻷﺻﻮلﺗﻌﺪﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ . 1
ﺗﺒﻘﻰ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻷĔﺎ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮلﺳﺘﺜﻤﺎرات ﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﺮﺗﻴﺒﻬﺎ و ﺗﺴﺠﻞ ﰲ ﻗﺴﻢ ﲢﺎﻓﻆ اﻹ :ﺳﺘﺜﻤﺎراتاﻹ 
 أي ﺳﺘﺜﻤﺎراتاﻹﻣﻦ وﺟﺪت  إذا اﻹﻋﺪادﻳﺔﲢﺬف اﳌﺼﺎرﻳﻒ : و ﻟﻜﻦ ﺑﻌﺪ ﻗﻠﻴﻞ ﻣﻦ اﻟﺘﻌﺪﻳﻞ ﺣﻴﺚ ﳌﺪة ﺗﻔﻮق اﻟﺴﻨﺔ
đﺎ ﻳﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ واﻗﻌﻴﺔ  اﻷﺧﺬن ﻷ (اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ)و ﲢﺬف ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﰲ اﳌﻘﺎﺑﻞ ﻣﻦ ﺟﺎﻧﺐ اﳋﺼﻮم  اﻷﺻﻮلﺗﺴﺘﺒﻌﺪ ﻣﻦ 
أن اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ و ﲟﺎ  .ﻧﻄﻼق اﻟﻮﺣﺪة ﰲ اﻟﻨﺸﺎطإﺑﺎﻋﺘﺒﺎرﻫﺎ ﻣﺼﺎرﻳﻒ ﻏﲑ ﻣﻠﻤﻮﺳﺔ ﺻﺮﻓﺖ ﰲ ﻓﱰة ﻗﺒﻞ  اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ
  .ﻟﻦ ﻧﻘﻮم đﺬﻩ اﳋﻄﻮة اﻹﻋﺪادﻳﺔﻻ ﲢﺘﻮي ﻋﻠﻰ اﳌﺼﺎرﻳﻒ  ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ
( اﳌﺪﺧﻼت) اﻟﻮاﻟﻴﺔﻣﻦ اﳌﻮاد و اﻟﻠﻮازم و ﻫﻲ ﻋﺒﺎرة ﻋﻦ اﳌﻮاد  أﺳﺎﺳﻲﺗﺘﺸﻜﻞ ﳐﺰوﻧﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺸﻜﻞ  :اﻟﻤﺨﺰوﻧﺎت 
اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻧﺼﻒ اﳌﺼﻨﻌﺔ و اﳌﻨﺘﺠﺎت ﺗﺎﻣﺔ اﻟﺼﻨﻊ و ﳐﺰون ﺧﺎرج اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻛﻞ  إﱃ إﺿﺎﻓﺔ اﻹﻧﺘﺎجاﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ 
  .اﳌﺘﺪاوﻟﺔ  اﻷﺻﻮلﺳﺘﻐﻼل و ﺗﺴﺠﻞ ﰲ إاﳌﺨﺰوﻧﺎت ﺗﻌﺘﱪ ﻗﻴﻢ 
ﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﺟﺪول اﳊﻘﻮق ﻣﻠﺤﻘﺎت اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﻜﻞ ﺳﻨﻮات ﻋاﳊﻘﻮق ﻗﻤﻨﺎ ﺑﺎﻹﻟﻠﻘﻴﺎم ﺑﺘﻌﺪﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ  :اﻟﺤﻘﻮق 
اﻟﺒﺎﻗﻴﺔ  و اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻷﺧﺮىﰲ ﻗﺴﻢ اﻟﻘﻴﻢ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  ﻣﻦ ﺳﻨﺔ ﻷﻛﺜﺮاﻟﺪراﺳﺔ و ﺻﻨﻔﻨﺎ ﻛﻞ اﻟﻘﻴﻢ اﻟﱵ ﺗﻈﻬﺮ ﰲ اﳉﺪول 
  .اﳌﺘﺪاوﻟﺔ اﻷﺻﻮلﻛﻘﻴﻢ ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺘﺤﻘﻴﻖ ﺿﻤﻦ   ﺳﺠﻠﺖ
  :ﺗﻌﺪﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﺨﺼﻮم .2
 إﻋﺎدةﺣﺴﺎب ﻓﺮق ﺟﺘﻤﺎﻋﻲ، اﳌﺎل اﻹ رأس: اﳋﺎﺻﺔ ﰲ اﻟﻮﺣﺪة اﳊﺴﺎﺑﺎت اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻷﻣﻮالﺗﻀﻢ  :اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال 
و اﻟﺬي ﻳﻀﻢ ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﺴﻨﻮات  ﺣﺴﺎب ﻧﺘﺎﺋﺞ رﻫﻦ اﻟﺘﺨﺼﻴﺺ إﱃ إﺿﺎﻓﺔ ﺣﺴﺎب اﻟﺘﻨﺎزل ﻣﺎﺑﲔ اﻟﻮﺣﺪاتاﻟﺘﻘﺪﻳﺮ و 
  .اﻟﺪاﺋﻤﺔ اﻷﻣﻮالو اﻟﱵ ﰎ ﺗﺼﻨﻴﻔﻬﺎ ﺿﻤﻦ  اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ




ﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ إ ﻣﺒﺪأﻟﻠﺴﻨﻮات اﻟﺜﻼث و ﺗﺮﺗﻴﺒﺎ ﺣﺴﺐ ' ﺟﺪاول ﻣﻠﺤﻘﺎت اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ'ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﺟﺪاول اﻟﺪﻳﻮن ﺑﺎﻹ :اﻟﺪﻳﻮن 
و اﻟﺪﻳﻮن  اﻷﺟﻞﻗﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ دﻳﻮن ﻗﺼﲑة أﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ إﻋﺘﺒﺎر اﻟﺪﻳﻮن اﻟﱵ ﺗﺎرﻳﺦ إاﻟﺴﻨﻮﻳﺔ ﺣﻴﺚ ﰎ  ﻣﺒﺪأاﻟﺪﻳﻮن و 
  .اﻷﺟﻞاﳌﺘﺒﻘﻴﺔ دﻳﻮن ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ و ﻃﻮﻳﻠﺔ 
  اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻲ اﻟﺠﺪﻳﺪﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻨﻈﺎم : ﺛﺎﻧﻴﺎ
ﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ و اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ اﻹ ﻣﺒﺪأﻋﺘﺒﺎر ﺈﻣﻌﺪة ﺑ ﻷĔﺎن اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻴﺰاﻧﻴﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺈﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻨﻈﺎم اﶈﺎﺳﱯ اﳉﺪﻳﺪ ﻓ أﻣﺎ   
  .ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻛﻞ ﺑﻨﻮد اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ ﺗﻮﺿﻊ ﺑﻨﻔﺲ اﻟﱰﺗﻴﺐ ﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔو 
  0102/8002 اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﻮﺣﺪةاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟ: اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺜﺎﻧﻲ
ﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ اﳌﺪﻳﻨﻮن و اﻟﺪاﺋﻨﻮن ﻟﻠﻮﺣﺪة، ﺈﺗﻮﺟﺪ ﳐﺘﻠﻒ اﳌﻌﻠﻮﻣﺎت اﳋﺎﺻﺔ ﺑ أﻳﻦﻃﻼع ﻋﻠﻰ ﻣﻼﺣﻖ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺑﻌﺪ اﻹ   
ﻦ ﲢﻠﻴﻞ ﻣ ﻣﻦ ﺧﻼﳍﺎ ﳝﻜﻨﻨﺎ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ، اﻟﱵ إﱃاﻟﺘﻌﺪﻳﻼت اﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ و ذﻟﻚ ﻟﻠﻮﺻﻮل  أﺟﺮﻳﻨﺎو ﺑﻔﻀﻠﻬﺎ 
 .0102، 9002، 8002ﻟﻠﺴﻨﻮات  اﳌﺎﻟﻴﺔ ﺎتﻠﻤﻴﺰاﻧﻴﻟو ﻓﻴﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﻋﺮض  ،ﺪةﻟﻠﻮﺣ اﳌﺎﱄاﳍﻴﻜﻞ 
  اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﻔﺼﻠﺔ: اﻟﻔﺮع اﻷول
ﻠﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻟ و اﳋﺼﻮم اﻷﺻﻮلﲔ ﻛﻞ ﻣﻦ ﺟﺎﻧﱯ اﻟﺘﺎﻟﻴ ﲔﻳﻮﺿﺢ اﳉﺪوﻟ   
و اﻟﱵ ﰎ اﻟﺘﻮﺻﻞ إﻟﻴﻬﺎ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت اﻟﱵ أﺟﺮﻳﺖ ﻋﻠﻰ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت  0102/8002ﺧﻼل اﻟﻔﱰة  اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب












  9002/8002ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  ﻔﺼﻠﺔاﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤ ﺎتاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴ أﺻﻮل(: 3.8)اﻟﺠﺪول
  اﻟﺴﻨﻮات                          
 9002 8002 اﻟﺒﻴﺎن
 اﻟﺜﺎﺑﺘﺔاﻷﺻﻮل 
 00.080,517,47 00.080,517,47 ﻣﺒﺎﱐ
 89.397,687,765 47.888,591,056 ﲡﻬﻴﺰات اﻹﻧﺘﺎج
 64.676,29 61.650,121 ﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔإﲡﻬﻴﺰات 
 49.852,450,8 39.852,450,8 ﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻗﻴﺪ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬإ
 83.908,846,056 38.382,680,337 اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮلﻣﺠﻤﻮع 
 اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ اﻷﺻﻮل
 اﻻﺳﺘﻐﻼلﻗﻴﻢ 
 66.103,530,13 63.136,986,64 ﻣﻮاد و ﻟﻮازم
 85.481,170,6 32.787,181,5 ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻗﻴﺪ اﻟﺘﺼﻨﻴﻊ
 85.590,912,8 06.981,416,7 (Ĕﺎﺋﻴﺔ)ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﺎﻣﺔ اﻟﺼﻨﻊ
 25.361,108,6 95.078,35 ﳐﺰون ﻟﺪى اﻟﻐﲑ
 43.547,621,25 87.874,935,95 ﻣﺠﻤﻮع ﻗﻴﻢ اﻻﺳﺘﻐﻼل
 اﻟﻘﻴﻢ اﻟﻤﺤﻘﻘﺔ
 87.620,994,2 42.078,530,11 ﺣﺴﺎﺑﺎت اﳋﺼﻮم اﳌﺪﻳﻨﺔ
 12.397,665,801 46.544,501,85 ﺳﺘﺜﻤﺎرﻣﺪﻳﻨﻮا اﻹ
 60.437,781,93 19.751,243,84 ﻣﺪﻳﻨﻮا اﳌﺨﺰون
 71.590,362 08.443,296 دﻳﻮن ﻋﻠﻰ اﻟﺸﺮﻛﺎء و اﻟﺸﺮﻛﺎت اﳊﻠﻴﻔﺔ
 12.937,911,11 67.276,353 (ﻋﻠﻰ اﳊﺴﺎب)ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت ﻟﻠﻐﲑ
 74.967,335,3 72.106,009,3 ﺳﺘﻐﻼلﺗﺴﺒﻴﻘﺎت اﻹ
 07.397,331,401 68.484,403,35 (اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ)اﻟﻌﻤﻼء
 06.159,303,962 84.775,437,571 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﻘﻴﻢ اﻟﻤﺤﻘﻘﺔ
 اﻟﻘﻴﻢ اﻟﺠﺎﻫﺰة
 29.965,342,81 23.946,632,48 اﻟﻨﻘﺪﻳﺎت
 68.662,476,933 85.507,015,913 اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ اﻷﺻﻮلﻣﺠﻤﻮع 
 42.670,323,099 14.989,695,250,1 اﻷﺻﻮلﻣﺠﻤﻮع 
  9002/8002ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ و ﻣﻼﺣﻘﻬﺎ ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة ﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
 




  9002/8002ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  ﻔﺼﻠﺔاﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤ ﺎتاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺧﺼﻮم (: 3.9)اﻟﺠﺪول
  اﻟﺴﻨﻮات                            
 9002 8002 اﻟﺒﻴﺎن
 اﻟﺪاﺋﻤﺔ اﻷﻣﻮال
 اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮال
 00.000,000,003 00.000,000,003 أﻣﻮال ﲨﺎﻋﻴﺔ
 94.788,863,972 30.683,330,672 رﺗﺒﺎﻃﺎت ﺑﲔ اﻟﻮﺣﺪاتﺣﺴﺎﺑﺎت اﻹ
 47.222,269,561 73.259,646,411 ﻧﺘﺎﺋﺞ رﻫﻦ اﻟﺘﺨﺼﻴﺺ
 12.616,159,93- 73.072,513,15 ﻧﺘﻴﺠﺔ اﻟﺪورة
 20.494,973,507 77.806,599,147 اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻷﻣﻮالﻣﺠﻤﻮع 
 اﻷﺟﻞاﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ 
 34.773,921,79 30.151,944,231 ﻗﺮوض ﺑﻨﻜﻴﺔ
 00.082,133 _ أﺧﺮىﻗﺮوض 
 01.906,61 _ ﺳﺘﺜﻤﺎردﻳﻮن اﻹ
 28.685,678,53 30.670,184,33 دﻳﻮن اﳌﺨﺰون
 _ 91.465,47 دﻳﻮن ﲡﺎﻩ اﻟﺸﺮﻛﺎء واﻟﺸﺮﻛﺎت اﳊﻠﻴﻔﺔ
 99.817,942 _ ﺳﺘﻐﻼلدﻳﻮن اﻹ
 43.275,306,331 52.197,400,661 اﻷﺟﻞﻣﺠﻤﻮع اﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ 
 63.660,389,838 20.004,000,809 اﻟﺪاﺋﻤﺔ اﻷﻣﻮالﻣﺠﻤﻮع 
 اﻷﺟﻞاﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﻴﺮة 
 _ 00.006,5 ﺣﺴﺎﺑﺎت اﻷﺻﻮل اﻟﺪاﺋﻨﺔ
 _ 01.927,91 ﺳﺘﺜﻤﺎردﻳﻮن اﻹ
 01.423,754,931 27.102,669,631 دﻳﻮن اﳌﺨﺰون
 02.113,417 19.686,305 ﺗﺴﺒﻴﻘﺎت ﻋﻠﻰ اﳊﺴﺎب
 85.473,861,11 66.173,101,7 ﺳﺘﻐﻼلدﻳﻮن اﻹ
 88.900,043,151 93.985,695,441 اﻷﺟﻞﻣﺠﻤﻮع اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﻴﺮة 
 42.670,323,099 14.989,695,250,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺨﺼﻮم
  9002/8002ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة  ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ و ﻣﻼﺣﻘﻬﺎﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
ﺳﺘﻐﻼل ﻓﺘﻀﻢ ﻛﻞ ﻋﺘﺒﺎرﻫﺎ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞ، أﻣﺎ ﻗﻴﻢ اﻹﺈﺳﺘﺜﻤﺎرات ﺑﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﳉﺎﻧﺐ اﻷﺻﻮل ﻓﺘﻀﻢ اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻛﻞ اﻹ   
اﻟﺬي  74ﺳﺘﺜﻨﺎء اﳊﺴﺎب ﺈاﳌﺨﺰوﻧﺎت اﳌﻮﺟﻮدة ﻟﺪى اﳌﺆﺳﺴﺔ، أﻣﺎ اﻟﻘﻴﻢ اﶈﻘﻘﺔ ﻓﺘﻀﻢ ﳐﺘﻠﻒ اﳊﺴﺎﺑﺎت ﰲ اĐﻤﻮﻋﺔ اﻟﺮاﺑﻌﺔ ﺑ




ﺳﺘﻐﻼل و اﻟﺬي ﻳﺴﺠﻞ ﰲ اﻟﻘﻴﻢ اﳉﺎﻫﺰة، و ﳎﻤﻮع اﻟﻘﻴﻢ اﳉﺎﻫﺰة و اﻟﻘﻴﻢ اﶈﻘﻘﺔ و ﻗﻴﻢ اﻹ( اﻟﺒﻨﻚ و اﻟﺼﻨﺪوق)اﻟﻨﻘﺪﻳﺎت  ﳝﺜﻞ
  .ﲤﺜﻞ اﻷﺻﻮل اﳌﺘﺪاوﻟﺔ
أﻣﺎ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﳉﺎﻧﺐ اﳋﺼﻮم ﻓﻴﻀﻢ اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ و اﻟﺪﻳﻮن ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ و ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞ و ﳎﻤﻮﻋﻬﺎ ﻳﻌﺮف ﺑﺎﻷﻣﻮال اﻟﺪاﺋﻤﺔ ،    
 . و ﻳﺘﻜﻮن أﻳﻀﺎ ﺟﺎﻧﺐ اﳋﺼﻮم ﻣﻦ اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﲑة اﻷﺟﻞ
  0102ﻟﺴﻨﺔ  ﻔﺼﻠﺔاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤ أﺻﻮل(: 3.01)اﻟﺠﺪول
  اﻟﺴﻨﻮات                    




 74.087,127,271 ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﻋﻴﻨﻴﺔ أﺧﺮى
 59.944,554,9 ﺗﺜﺒﻴﺘﺎت ﳚﺮى اﳒﺎزﻫﺎ
ﻣﺴﺎﳘﺎت أﺧﺮى وﺣﺴﺎﺑﺎت داﺋﻨﺔ 
 09.731,477,37 ﻣﻠﺤﻘﺔ đﺎ
إﻗﺮاض و أﺻﻮل ﻣﺎﻟﻴﺔ أﺧﺮى ﻏﲑ 
 10.937,545,58 ﺟﺎرﻳﺔ
 09.740,358,9 اﻷﺻﻞﺿﺮاﺋﺐ ﻣﺆﺟﻠﺔ ﻋﻠﻰ 
 89.763,941,457 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
 اﻷﺻﻮل اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ
 14.504,947,95 ﻣﻨﺘﺠﺎت ﻗﻴﺪ اﻟﺘﻨﻔﻴﺬ ﳐﺰوﻧﺎت و
 47.905,872,96 اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ
 78.090,690,48 ﻣﺪﻳﻨﻮن آﺧﺮون
 78.404,933,14 اﳋﺰﻳﻨﺔ
 98.014,364,452 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ
 78.877,216,800,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل
  0102ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ و ﻣﻼﺣﻘﻬﺎ ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل ﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
 




  0102ﻟﺴﻨﺔ  ﻔﺼﻠﺔاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﺧﺼﻮم (: 3.11)اﻟﺠﺪول
 اﻟﺴﻨﻮات                             
 0102 اﻟﺒﻴﺎن       
 اﻷﻣﻮال اﻟﺪاﺋﻤﺔ
 اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
 00.000,000,003 اﳌﺎل ﰎ إﺻﺪارﻩرأس 
 17.804,523,32 اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ اﻟﺼﺎﻓﻴﺔ
اﻟﱰﺣﻴﻞ ﻣﻦ  -رؤوس أﻣﻮال ﺧﺎﺻﺔ أﺧﺮى
 14.216,654,621 ﺟﺪﻳﺪ
 18.156,951,292 اﳊﺴﺎﺑﺎت ﺑﲔ اﻟﻮﺣﺪات
 39.276,149,147 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
 اﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞ
 38.388,041,26 اﻟﻘﺮوض و اﻟﺪﻳﻮن اﳌﺎﻟﻴﺔ
 38.388,041,26 اﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞﻣﺠﻤﻮع 
 7.655,280,408 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﻣﻮال اﻟﺪاﺋﻤﺔ
 اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﻴﺮة اﻷﺟﻞ
 39.106,892,591 اﳌﻮردون و اﳊﺴﺎﺑﺎت اﳌﻠﺤﻘﺔ
 58.050,025,1 اﻟﻀﺮاﺋﺐ
 33.965,117,7 دﻳﻮن أﺧﺮى
 11.222,035,402 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﻴﺮة اﻷﺟﻞ
 78.877,216,800,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺨﺼﻮم
  0102ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﻴﺔ و ﻣﻼﺣﻘﻬﺎ ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل ﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
ﺗﻐﻴﲑات ﻛﺜﲑة  إﺟﺮاء أوﻻ ﲢﻤﻞ اﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ اﻟﺘﻌﻘﻴﺪ،  0102اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ ال اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  أن إﱃ اﻹﺷﺎرةﳚﺪر    
ﺗﻌﺘﻤﺪ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻋﻠﻰ اﻟﻨﻈﺎم اﶈﺎﺳﱯ  0102ﻣﻦ ﺳﻨﺔ  اﺑﺘﺪاءان ﻋﻠﻰ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﻠﺤﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ ذﻟﻚ ﻷ
ﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ن ﻛﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﺈاﳉﺪﻳﺪ و اﻟﺬي ﻳﺮﺗﺐ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ ﻣﻌﺎﻳﲑ اﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ و اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ
اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ  اﻷﺻﻮلﻏﲑ اﳉﺎرﻳﺔ ﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺗﻌﱪ ﻋﻦ  ﻓﺎﻷﺻﻮلﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ، و ﻋﻠﻴﻪ  ﻬﺎﺗﺮﺗﻴﺒﲢﺎﻓﻆ ﻋﻠﻰ 
ﺎﺻﺔ اﳋ اﻷﻣﻮالﻓﺮؤوس  ﰲ ﺟﺎﻧﺐ اﳋﺼﻮم ، ﻧﻔﺲ اﻟﺸﻲءاﳌﺘﺪاوﻟﺔ ﰲ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻷﺻﻮلاﳉﺎرﻳﺔ ﲤﺜﻞ  اﻷﺻﻮلاﳌﺎﻟﻴﺔ، و 
اﳋﺼﻮم اﳉﺎرﻳﺔ ﻓﺘﻘﺎﺑﻠﻬﺎ اﻟﺪﻳﻮن  أﻣﺎ، اﻷﺟﻞاﳋﺎﺻﺔ، و اﳋﺼﻮم ﻏﲑ اﳉﺎرﻳﺔ ﺗﻘﺎﺑﻠﻬﺎ اﻟﺪﻳﻮن ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ و ﻃﻮﻳﻠﺔ  اﻷﻣﻮالﺗﻘﺎﺑﻠﻬﺎ 
  .اﻷﺟﻞﻗﺼﲑة 




  0102/8002اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﺨﺘﺼﺮة ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة : اﻟﺜﺎﻧﻲاﻟﻔﺮع 
اﳉﺪول اﻟﺘﺎﱄ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب ﺧﻼل اﻟﻔﱰة  ﻳﻮﺿﺢ   
  .ﻋﻠﻰ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺧﻼل ﻧﻔﺲ اﻟﻔﱰة أﺟﺮﻳﺖﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﻌﺪﻳﻼت اﻟﱵ  إﻟﻴﻬﺎو اﻟﱵ ﰎ اﻟﺘﻮﺻﻞ  0102/8002
  0102/8002اﻟﺪراﺳﺔ ﻟﺴﻨﻮات اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﺨﺘﺼﺮة  ﺎتاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴ :(3.21)ﺠﺪولاﻟ  
  اﻟﺴﻨﻮات         
 0102 9002 8002 اﻟﺒﻴﺎن  
 اﻷﺻﻮل
 89.763,941,457 83.908,846,056 38.382,680,337 اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
 14.504,947,95 43.547,621,25 87.874,935,95 ﺳﺘﻐﻼلﻗﻴﻢ اﻹ
 6.006,473,351 06.159,303,962 84.775,437,571 اﻟﻘﻴﻢ اﶈﻘﻘﺔ
 78.404,933,14 29.965,342,81 23.946,632,48 اﳉﺎﻫﺰةاﻟﻘﻴﻢ 
 98.014,364,452 68.662,476,933 85.507,015,913 اﻷﺻﻮل اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ
 78.877,216,800,1 42.670,323,099 14.989,695,250,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل
 اﻟﺨﺼﻮم
 39.276,149,147 20.494,973,507 77.806,599,147 اﻷﻣﻮال اﳋﺎﺻﺔ
 38.388,041,26 43.275,306,331 52.197,400,661 اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞاﻟﺪﻳﻮن 
 7.655,280,408 63.660,389,838 20.004,000,809 اﻷﻣﻮال اﻟﺪاﺋﻤﺔ
اﻟﺪﻳﻮن اﻟﻘﺼﻴﺮة 
 11.222,035,402 88.900,043,151 93.985,695,441 اﻷﺟﻞ
 78.877,216,800,1 42.670,323,099 14.989,695,250,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺨﺼﻮم
  (3.11)، (3.01)، (3.9)، (3.8)اﻟﺠﺪاولﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ إﻋﺪادﻣﻦ : اﻟﻤﺼﺪر
 ﺗﻮﺳﻴﻊ ﺟﻞأ ﻣﻦ ذﻟﻚ و، 7002ﰲ ﺳﻨﺔ  إﻣﺎراﺗﻴﺔ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻣﻊ ﺷﺮاﻛﺔ ﻋﻘﺪ إﱃ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﳉﺄت    
 ﺷﻜﻞ ﰲ اﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑة دﻳﻮن ﻗﱰاضﺈﺑ اﻟﻘﻴﺎم ﻣﻊ ﺟﺪﻳﺪ ﲤﻮﻳﻠﻲ ﻛﻤﺼﺪر دﻳﻨﺎر ﻣﻠﻴﻮن 003 إﱃ رأﲰﺎﳍﺎ رﻓﻌﺖ ﺣﻴﺚ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ
  .اﻟﻘﺼﲑة اﻟﻘﺮوض ﻣﻦ ﻏﲑﻫﺎ و ﺳﺘﻐﻼلاﻹ ﻗﺮوض
 ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻟﺪﻳﻮن ﻣﻦ ﻛﱪأ ﻧﺴﺒﺔ ﲤﺜﻞ ﺗﺼﺒﺢ أن إﱃﰲ ﺗﺰاﻳﺪ ﻣﺴﺘﻤﺮ  اﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑة اﻟﺪﻳﻮن أن ﺎﻟﻴﺔاﳌ ﺎتاﳌﻴﺰاﻧﻴ ﺧﻼل ﻣﻦ ﻳﺘﻀﺢ   
 ﰲ اﳌﺎﱄ اﳍﻴﻜﻞ أنﻣﺎ ﻳﺒﲔ  ،اﻷﺟﻞﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺗﺴﺪﻳﺪ اﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ و ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ اﻟﱵ ﰲ ﺗﻨﺎﻗﺺ ﻣﺴﺘﻤﺮ ﻧﻈﺮا ﻹ اﻷﺟﻞ
 ذﻟﻚ و اﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑة دﻳﻮن ﺧﻼل ﻣﻦ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﲤﻮﻳﻞ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺮﻛﻴﺰ ﻣﻊ اﳌﺎل رأس ﰲ اﻟﺰﻳﺎدة ﻣﻦ ﺗﺸﻜﻞ ﻔﱰةاﻟ ﻫﺬﻩ




 إﺿﺎﻓﻴﺔ ﺛﺎﺑﺘﺔ أﻋﺒﺎء ﲢﻤﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﲡﻨﺐ و اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻞ ﲤﻮﻳﻠﻲ ﻣﺼﺪر ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل ﰲ واﺟﻬﺘﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﺼﻌﻮﺑﺎت ﺑﺴﺒﺐ
         .ﺑﺎﻟﻨﺴﺐ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺈﺗﺒﺎعﺑ ﻳﺘﻢ اﳍﻴﻜﻞ ﻫﺬا ﻣﻼﺋﻤﺔ ﻣﺪى ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ و ،(اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻗﺮوض دﻳﻮن)
  .0102، 9002، 8002 ﻟﻠﺴﻨﻮاتاﻟﻤﺨﺘﺼﺮة اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  ﺎتاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﻣﻘﺎرﻧﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
و ﻫﺬا ﻣﺎ  ،ﺟﺪول ﻳﻮﺿﺢ اﳌﻘﺎرﻧﺔ ﺑﲔ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﻮات ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔ إﻋﺪادﳝﻜﻨﻨﺎ ( 11)ﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ اﳉﺪول إ   
  :ﻳﻮﺿﺤﻪ اﳉﺪول اﻟﺘﺎﱄ
  0102/8002ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﺨﺘﺼﺮة  ﺎتاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻋﻨﺎﺻﺮ (: 3.31)اﻟﺠﺪول
  اﻟﺴﻨﻮات         
 % 0102 % 9002 % 8002 اﻟﺒﻴﺎن  
 اﻷﺻﻮل
 57 89.763,941,457 66 83.908,846,056 07 38.382,680,337 اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
 52 98.014,364,452 43 68.662,476,933 03 85.507,015,913 اﻷﺻﻮل اﳌﺘﺪاوﻟﺔ
 %001 78.877,216,800,1 %001 42.670,323,099 %001 14.989,695,250,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻷﺻﻮل
 اﻟﺨﺼﻮم
 08 7.655,280,408 58 63.660,389,838 68 20.004,000,809 اﻷﻣﻮال اﻟﺪاﺋﻤﺔ
اﻟﺪﻳﻮن اﻟﻘﺼﲑة 
 02 11.222,035,402 51 88.900,043,151 41 93.985,695,441 اﻷﺟﻞ
 %001 78.877,216,800,1 %001 42.670,323,099 %001 14.989,695,250,1 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺨﺼﻮم
  0102/8002ﻟﻠﻮﺣﺪة ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة  اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﺨﺘﺼﺮةﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت ﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﱐ ﻟﻜﻞ ﻣﻦ ﳝﻜﻨﻨﺎ ﻫﺬا اﳉﺪول ﻣﻦ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﳌﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺎﻟﻴﺔ، و ﺳﻨﻘﻮم đﺬﻩ اﳌﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻹ   
















 (3.31)اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺠﺪول  إﻋﺪادﻣﻦ : اﻟﻤﺼﺪر

















































اﻟﺪاﺋﻤﺔ ﺗﻐﻄﻲ  اﻷﻣﻮال أنﻧﻼﺣﻆ  أنﲝﻴﺚ ﳝﻜﻦ  ﻳﺴﻤﺢ اﻟﺘﻤﺜﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﱐ ﻟﻠﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﳌﺨﺘﺼﺮة ﺑﻄﺮح ﺑﻌﺾ اﳌﻼﺣﻈﺎت   
ﳔﻔﻀﺖ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺴﻨﺔ إ 9002اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻃﻮال ﻫﺬﻩ اﻟﻔﱰة ﻧﻼﺣﻆ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ  ﻓﺎﻷﺻﻮل، اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻃﻮال ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ اﻷﺻﻮل
اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻓﺎﻗﺖ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ  اﻷﺻﻮل .ﻗﻴﻤﺔ ﳍﺎ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ أﻋﻠﻰ إﱃرﺗﻔﺎع ﻟﺘﺼﻞ ﻓﻌﺎودت اﻹ 0102ﰲ ﺳﻨﺔ  أﻣﺎ، 8002
 ﻋﻠﻰأاﳌﺘﺪاوﻟﺔ ﺑﻠﻐﺖ  اﻷﺻﻮلﻓﻜﺎﻧﺖ ﻗﻴﻤﺔ  9002ﰲ ﺳﻨﺔ  أﻣﺎ 0102، و 8002ﻣﻦ اﻟﻀﻌﻒ ﰲ  ﺑﺄﻛﺜﺮاﳌﺘﺪاوﻟﺔ  اﻷﺻﻮل
 أﻣﺎ. ﻗﻞ ﻣﻦ اﻟﻀﻌﻒ ﺑﻘﻠﻴﻞأاﳌﺘﺪاوﻟﺔ ﺑﻞ  اﻷﺻﻮلاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻻ ﺗﺴﺎوي ﺿﻌﻒ  اﻷﺻﻮلﻗﻴﻤﺔ ﳍﺎ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ و ﻛﺎﻧﺖ 




















  ﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔﻟ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺨﻴﺎرات و اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ :اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﻟﺚ
ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺘﻬﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ، إﻳﻌﻜﺲ ﻣﺪى ﻷﻧﻪ ﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، اﳉﻮاﻧﺐ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﺮﻛﺰ ﻋﻠﻴﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻹ أﻫﻢاﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻣﻦ  ﻳﻌﺘﱪ   
ﻫﺬﻩ  إﻛﻤﺎلﺟﻞ أو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ و ﻣﻦ . اﳌﺆﺳﺴﺔ أﻣﺎمﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﱵ ﺗﻘﻒ اﻟﻘﺮارات اﻹ أﻫﻢﻣﻦ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﻛﺬﻟﻚ ﲢﺪﻳﺪ اﳋﻴﺎر اﻹو 
  .و اﻟﺬي ﺳﻨﻮﺿﺤﻪ ﰲ ﻫﺬا اﳌﺒﺤﺚ. ﺗﻴﺠﻲﺳﱰااﳉﺎﻧﺐ اﻟﻮاﻗﻌﻲ ﻟﻠﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎر اﻹ إﱃاﻟﺪراﺳﺔ ﳚﺐ اﻟﺘﻄﺮق 
  ﺗﺤﻠﻴﻞ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ: اﻷولاﻟﻤﻄﻠﺐ 
 ﺑﺒﻌﺾ ﺳﺘﻌﺎﻧﺔاﻹ ﺧﻼل ﻣﻦ ﺳﺘﺜﻤﺎرياﻹ اﳍﻴﻜﻞ و اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﳍﻴﻜﻞ ﺑﲔ اﻟﺘﻮازن ﻣﺪى و ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻳﺘﻢ   
  :ﺑﻴﻨﻬﺎ ﻣﻦ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ و ﻟﻠﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻨﺴﺐ
  ﻧﺴﺐ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲﺗﺤﻠﻴﻞ : اﻷولاﻟﻔﺮع 
ﻋﺘﻤﺪت ﻋﻠﻴﻬﺎ إﺟﻞ اﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﱵ أﻣﺎ ﻳﻌﺮف ﺑﻨﺴﺐ اﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﻣﻦ  أوﻳﺘﻢ ﺣﺴﺎب ﻧﺴﺐ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ    
 اﳌﺘﺎح ﻟﻠﺪاﺋﻨﲔ اﻷﻣﺎنو ﻣﺪى  اﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻜﻞ ﻣﺼﺪر ﻣﻦ ﻫﺬﻩ اﳌﺼﺎدر اﻷﳘﻴﺔﲟﻌﺮﻓﺔ  أﻳﻀﺎاﻟﻮﺣﺪة ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ، و 
. ﻋﺘﻤﺎد اﻟﺪﻳﻮن و ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼل ﻧﺴﺐ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄإﲢﻘﻴﻖ اﻟﺘﻮازن ﻣﺎ ﺑﲔ ﲢﻘﻴﻖ اﻟﻌﺎﺋﺪ اﳌﺮﺗﻔﻊ و اﳋﻄﺮ اﻟﻨﺎﺟﻢ ﻋﻦ  أﻳﻀﺎو 
و اﻟﱵ ﺗﻌﺮﻓﻨﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ اﳉﺎﻧﺐ اﻟﻨﻈﺮي و ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺣﺴﺎđﺎ و ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﰲ  اﻷﳘﻴﺔﻧﺴﺐ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ذات  ﻋﻠﻴﻪ ﻳﺒﲔ اﳉﺪول اﻟﺘﺎﱄو 
  .اﻟﺴﻨﻮات ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔ
  0102/8002ﻟﺴﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ  ﻧﺴﺐ اﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﻮﺣﺪة(: 3.41)اﻟﺠﺪول
 0102 9002 8002 اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﻨﺴﺒﺔ
 60.1 92.1 42.1 اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮلاﻟﺪاﺋﻤﺔ ﻋﻠﻰ  اﻷﻣﻮال ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺋﻢ
 89.0 80.1 10.1 اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮلاﳋﺎﺻﺔ ﻋﻠﻰ  اﻷﻣﻮال (اﻟﺬاﰐ)اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﳋﺎص  ﻧﺴﺒﺔ
 53.0 04.0 24.0 اﻟﺪﻳﻮن ﻋﻠﻰ ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن إﱃ رأس اﳌﺎل
 62.0 92.0 03.0 اﻷﺻﻮلﳎﻤﻮع اﻟﺪﻳﻮن ﻋﻠﻰ ﳎﻤﻮع  (ﻧﺴﺒﺔ ﻗﺎﺑﻠﻴﺔ اﻟﺘﺴﺪﻳﺪ)ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن إﱃ إﲨﺎﱄ اﻷﺻﻮل 
 53.1 04.1 24.1 ﻋﻠﻰ ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ اﻷﺻﻮلﳎﻤﻮع  اﳌﻠﻜﻴﺔﻧﺴﺒﺔ اﻷﺻﻮل ﳊﻖ 
 37.0 17.0 07.0 اﳋﺎﺻﺔ ﻋﻠﻰ ﳎﻤﻮع اﳋﺼﻮم اﻷﻣﻮال ﻧﺴﺒﺔ اﻻﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ
 ﻴﺔاﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺎت اﻟﻤﺎﻟ ﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺒﺔ ﺑﺎﻹ: اﻟﻤﺼﺪر
 
 




  ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺪاﺋﻢ :أوﻻ
، اﻟﺪاﺋﻤﺔ ﺑﺎﻷﻣﻮالاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  اﻷﺻﻮلﻣﺪى ﺗﻐﻄﻴﺔ  إﱃاﳌﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ، و ﻫﻲ ﺗﺸﲑ  ﻟﺮأس أﺧﺮىﺗﻌﺘﱪ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺻﻴﺎﻏﺔ       
 ﻋﻠﻰ و رأس ﻣﺎل ﻋﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺐاﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻔﻮق اﻟﻮاﺣﺪ ﻃﻴﻠﺔ ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ و ﻫﺬا ﻣﺎ ﻳﺪل ﻋﻠﻰ وﺟﻮد  أناﳌﻼﺣﻆ ﻣﻦ اﳉﺪول و 
 ﻣﻼﺋﻤﺔ ﻏﲑ ﻗﻞ ﻣﻦ اﻟﻮاﺣﺪأ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮل ﺗﻐﻄﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ إنأﻣﺎ إذا ﻛﺎﻧﺖ ، ﺳﺘﺜﻤﺎراﻹ و ﻮﻳﻞﻤاﻟﺘ ﺑﲔ ﺗﻮازن ﲢﻘﻖ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن
 اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺧﻼلو ﻫﺬﻩ ، ﻫﻴﻜﻠﻲ ﺗﻮازن ﲢﻘﻖ ﻻ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﻋﻠﻰ ﻳﺪل ﻬﺬاﻓ ،اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮل ﺗﻐﻄﻲ ﻻ اﻟﺪاﺋﻤﺔ اﻷﻣﻮال ﻷن
و ﻋﻠﻴﻪ . 0102ﺔ ﳔﻔﻀﺖ ﻟﺘﺒﻠﻎ اﻗﻞ ﻗﻴﻤﺔ ﳍﺎ ﺧﻼل ﺳﻨإﰒ  9002ﻗﻴﻤﺔ ﳍﺎ ﺧﻼل ﺳﻨﺔ  أﻋﻠﻰﻔﻌﺖ ﻟﺘﺒﻠﻎ رﺗإﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ 
  .اﻟﺪاﺋﻤﺔ ﺑﺄﻣﻮاﳍﺎاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  أﺻﻮﳍﺎﻓﻴﻤﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ 
  (اﻟﺬاﺗﻲ)ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺨﺎص  :ﺛﺎﻧﻴﺎ
اﳋﺎﺻﺔ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ﺣﺠﻢ  أﻣﻮاﳍﺎاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺑﻮاﺳﻄﺔ  ﻷﺻﻮﳍﺎﺗﻌﱪ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺪى ﺗﻐﻄﻴﺔ اﻟﻮﺣﺪة    
 اﻷﻣﻮالﺗﻐﻄﻴﺔ  أنو اﳌﻼﺣﻆ ﻣﻦ اﳉﺪول . أﻣﺎناﳌﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﻬﺎﻣﺶ  رأسﻣﻦ  اﻷدﱏﻟﺘﻮﻓﲑ اﳊﺪ  اﻷﺟﻞاﻟﻘﺮوض ﻃﻮﻳﻠﺔ 
ﺧﻼل ﺳﻨﺔ  %89 إﱃﻟﺘﻨﺨﻔﺾ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ  9002و  8002ﺧﻼل اﻟﺴﻨﻮات  %001 ﻟ ـــــاﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﲡﺎوزت ا ﻟﻸﺻﻮلاﳋﺎﺻﺔ 
ﺑﻮادر اﻟﻌﺠﺰ ﻋﻦ  إﱃﻣﺎ ﻳﺸﲑ  اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ اﻷﺻﻮلاﳋﺎﺻﺔ ﻻ ﺗﻐﻄﻲ ﳎﻤﻞ  ﻓﺎﻷﻣﻮال اﻷﺧﲑةن ﺧﻼل ﻫﺬﻩ اﻟﺴﻨﺔ ﺈو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ 0102
   .اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺬاﰐ
 ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن إﻟﻰ رأس اﻟﻤﺎل: ﺛﺎﻟﺜﺎ
ﺳﺘﺨﺪام اﻟﺪﻳﻮن إاﻟﱵ ﻳﻘﺪﻣﻬﺎ اﳌﻼك، ﻛﻤﺎ ﺗﻈﻬﺮ ﻣﺪى  ﺑﺎﻷﻣﻮالﺗﻘﻴﺲ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ اﻟﺘﺰاﻣﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳓﻮ داﺋﻨﻴﻬﺎ و ﻋﻼﻗﺘﻬﺎ    
  .ﲝﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ، و ﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻛﺒﲑة، ﻛﻠﻤﺎ زادت ﻣﻄﺎﻟﺒﺎت اﻟﺪاﺋﻨﲔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﲝﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ
ﳔﻔﺎض اﻟﺪﻳﻮن ﻟﺪى إو ﻫﺬا ﻣﺎ ﻳﻌﻜﺲ  %53و  %04و  %24ﻛﺎﻧﺖ ﲤﺜﻞ   أĔﺎو ﻣﺎ ﻻﺣﻈﻨﺎﻩ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ،    
اﻟﱵ ﰲ ﺗﺰاﻳﺪ ﻣﺴﺘﻤﺮ  اﻷﺟﻞﻋﻠﻰ اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﲑة  أﻛﺜﺮﻋﺘﻤﺎد ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺗﺴﺪﻳﺪ اﻟﺪﻳﻮن اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ و اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ و اﻹ ﻹﺗﺒﺎﻋﻬﺎاﳌﺆﺳﺴﺔ 
 .ﻃﻮال ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ
  ﻧﺴﺒﺔ ﻗﺎﺑﻠﻴﺔ اﻟﺘﺴﺪﻳﺪ :راﺑﻌﺎ
ﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻮﺣﺪة، ﻓﻔﻲ إو ﺗﺒﲔ ﻣﺪى ﻣﺴﺎﳘﺔ اﳌﻘﺮﺿﲔ ﰲ ﲤﻮﻳﻞ  ،اﻷﺻﻮل إﲨﺎﱄ إﱃﺗﻌﱪ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻋﻦ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﻳﻮن    
ﺑﻴﻊ  إﱃ ﺄﺗﻠﺠ ﻓﺈĔﺎو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻋﺪم ﻗﺪرēﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺴﺪﻳﺪ دﻳﻮĔﺎ،  اﻹﻓﻼس،ﺎﻟﺔ وﺻﻮﳍﺎ ﳊ وأﺣﺎﻟﺔ وﻗﻮﻋﻬﺎ ﰲ وﺿﻌﻴﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺧﻄﲑة 
ﺳﻨﺔ ﳏﻘﻘﺔ  أﻓﻀﻞ 0102ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ، و ﺗﻌﺘﱪ  5.0ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ اﻗﻞ ﻣﻦ  أنﻟﺴﺪاد اﻟﺪﻳﻦ، و ﻣﺎ ﻻﺣﻈﻨﺎﻩ  أﺻﻮﳍﺎ
  .62.0 إﱃﻗﻞ ﻧﺴﺒﺔ ﺣﻴﺚ وﺻﻠﺖ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ أﺑﺬﻟﻚ 




و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺗﻌﺘﱪ وﺿﻌﻴﺔ اﻟﻮﺣﺪة ﺟﻴﺪة، و ذﻟﻚ ﻛﻮĔﺎ ﲤﻠﻚ ﺿﻤﺎﻧﺎت ﻟﺘﺴﺪﻳﺪ دﻳﻮĔﺎ ﺧﺎﺻﺔ ﻋﻨﺪ وﻗﻮﻋﻬﺎ ﰲ ﺣﺎﻻت    
  .، و ﻫﺬا ﻣﺎ ﳚﻌﻠﻬﺎ ﺗﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻦ ﻗﺮوض ﺧﺎرﺟﻴﺔاﻹﻓﻼس
  ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔﻧﺴﺒﺔ اﻹ :ﺧﺎﻣﺴﺎ
 اﻟﻮﺣﺪة أناﳋﺎﺻﺔ، و ﻣﻦ اﳉﺪول ﻧﻼﺣﻆ  أﻣﻮاﳍﺎﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﻋﻠﻰ إﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﻟﻮﺣﺪة ﻣﺎﻟﻴﺎ و ﻣﺪى إﺗﻌﱪ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻋﻦ ﻣﺪى    
اﻟﻨﺴﺒﺔ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات  أنﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻧﻼﺣﻆ  و. 37.0 و 17.0، 07.0ﺳﺠﻠﺖ ﻧﺴﺐ ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻮاﱄ 
ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺘﻬﺎ اﳌﺎﻟﻴﺔ و ذﻟﻚ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺳﻴﺎﺳﺘﻬﺎ إﻣﺎ ﻳﻌﻜﺲ ﻗﺪرة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ رﻓﻊ  5.0 ـاﻟﺪراﺳﺔ ﻓﺎﻗﺖ اﻟﻨﺴﺒﺔ اﳌﺮﺟﻌﻴﺔ و اﳌﻘﺪرة ﺑ
  .ﻣﺴﺘﻮﻳﺎēﺎ أدﱏ إﱃاﳌﺘﺒﻌﺔ و ﻫﻲ ﺗﻘﻠﻴﺺ اﻟﺪﻳﻮن 
 %37 ـﺑ 0102ﻣﺴﺘﻮى ﳍﺎ ﺳﻨﺔ  أﻋﻠﻰﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ و ﻛﺎن ﺈاﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑ أن، ﳒﺪ إﻟﻴﻬﺎﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﳌﺘﻮﺻﻞ    
ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ ﻣﺎ ﻳﻌﻄﻲ اﻟﺘﻔﺎؤل  %05ﻛﺎﻧﺖ اﻗﻞ ﻣﻦ س đﺎ و  ﺄﻣﺪﻳﻮﻧﻴﺘﻬﺎ ﻻ ﺑ أناﳌﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ، ﻛﻤﺎ  إﲨﺎﱄﻣﻦ 
  .ﲡﺎﻩ ﻣﺪﻳﻮﻧﻴﺔ اﻟﻮﺣﺪة
     ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺮﻓﻊ اﻟﻤﺎﻟﻲ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 أﻣﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺎل رأس ﳝﺜﻞ اﻟﺬي و اﳌﻤﺘﻠﻚ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳘﺎ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻦ ﻧﻮﻋﲔ ﻋﻠﻰ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺑﺪاﻳﺔ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﺘﻤﺪتإ ﻟﻘﺪ   
ﰲ  ﺑﺪأت، و ﺑﻌﺪ ذﻟﻚ اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻞ ﺳﺘﺜﻤﺎراﻹ ﻟﻐﺮض ذﻟﻚ و اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ اﻟﺪﻳﻮن ﰲ اﳌﺘﻤﺜﻞ و ﻗﱰاضﺑﺎﻹ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻫﻮ اﻟﺜﺎﱐ اﻟﻨﻮع
  .اﻷﺟﻞﻗﱰاض ﻗﺼﲑ اﻹ إﱃو ﲢﻮﻟﺖ  اﻷﺟﻞﺗﺴﺪﻳﺪ دﻳﻮĔﺎ اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ و اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ 
  ﻧﺴﺒﺔ اﻷﺻﻮل ﻟﺤﻖ اﻟﻤﻠﻜﻴﺔ: أوﻻ
ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ، ﺣﻴﺚ ﻳﻈﻬﺮ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ  إﱃﻫﺘﻤﺎﻣﺎ ﺧﺎﺻﺎ ﰲ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﲟﺆﺷﺮ اﻟﻘﺮوض إﻫﺬا اﳌﺆﺷﺮ  ﻳﺄﺧﺬ   
ﻣﺴﺎﳘﺔ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﰲ رﲝﻴﺔ  أﳘﻴﺔاﻟﱵ ﻻ ﺗﺘﺤﻤﻞ ﻓﺎﺋﺪة ﺛﺎﺑﺘﺔ، ﻛﻤﺎ ﻳﻔﻴﺪ ﰲ اﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ  اﻷﺧﺮىﻟﺘﺰاﻣﺎت اﳌﺘﺤﻘﻖ ﻣﻦ اﻹ
ﳔﻔﺎض ﺈﳔﻔﺎض ﻳﻔﺴﺮ ﺑو ﻫﺬا اﻹ %041و   %241ﳔﻔﺎض ﺣﻴﺚ ﺑﻠﻐﺖ اﻹو ﻳﻼﺣﻆ زﻳﺎدة ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﰲ . اﳌﺆﺳﺴﺔ
 .0102ﰲ ﻋﺎم  %531إﱃ أن ﺑﻠﻐﺖ  اﻟﺪﻳﻮن
 اﻟﺮﻓﻊ اﻟﻤﺎﻟﻲ: ﺛﺎﻧﻴﺎ
 22.0: ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ ، و ﺗﺴﺎوي ﻗﻴﻤﺘﻬﺎﻋﻠﻰ ﺣﻘﻮق اﳌﻠﻜﻴﺔ اﻷﺟﻞﳛﺴﺐ اﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﺑﻘﺴﻤﺔ اﻟﺪﻳﻮن ﻃﻮﻳﻠﺔ    
  .0102ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ  80.0و ، 9002ﻟﺴﻨﺔ  81.0، 8002ﻟﺴﻨﺔ 




 ﻟﺪﻓﻊ ﺗﻀﻄﺮ ﻻ اﳌﺆﺳﺴﺔ نﺈﻓ وﻣﻨﻪ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻲ اﳍﻴﻜﻞ ﰲ اﻷﺟﻞ اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻟﻠﺪﻳﻮن اﳌﻨﺨﻔﻀﺔ اﳌﺴﺎﳘﺔ ﻋﻦ اﻟﻨﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺗﻌﱪ   
 ﺗﻌﺘﱪ، اﳌﺨﺎﻃﺮة درﺟﺔ ﻛﺬا و اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﲣﻔﻴﺾ ﺿﻤﺎن و ﻗﱰاضاﻹ إﱃ ﺗﻮﺟﻬﻬﺎ ﺟﺮاء( اﻻﻗﱰاض ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ) ﻛﺒﲑة ﺛﺎﺑﺘﺔ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ
 دﻳﻮن ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ إﱃ اﳌﺮﺣﻠﺔ ﻫﺬﻩ ﰲ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﳉﻮء ﻋﻦ ﻧﺎﺗﺞ ﻫﺬا و ﺻﻐﲑة اﻟﻨﺴﺐ ﻫﺬﻩ
  .ﳔﻔﺎض ﻫﺬﻩ اﻟﻨﺴﺒﺔ ﻃﻮال ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔ، و ﻗﻴﺎﻣﻬﺎ ﺑﺘﺴﺪﻳﺪ اﻟﺪﻳﻮن اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻧﻈﺮا ﻹاﻷﺟﻞ ﻗﺼﲑة
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﻤﺘﺎﺣﺔ ﻟﺪى اﻟﻤﺆﺳﺴﺔاﻟﺨﻴﺎرات اﻹ: اﻟﻤﻄﻠﺐ اﻟﺜﺎﻧﻲ
  .اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب ﺧﻼل ﺳﻨﻮات اﻟﺪراﺳﺔﲣﺬēﺎ ﻣﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﱵ ﺳﻨﻮﺿﺢ ﰲ ﻫﺬا اﳌﻄﻠﺐ أﻫﻢ اﳋﻴﺎرات اﻹ   
     ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔاﻹ: اﻟﻔﺮع اﻷول
 ﻳﻌﺘﱪ اﻟﺬي و اﳌﻨﺘﺞ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﲝﻜﻢ اﻷوﱃ ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ ﺳﺘﻬﻼﻛﻲإ ﺳﻮق ﻫﻮ وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﻓﻴﻪ ﺗﻨﺸﻂ اﻟﺬي اﻟﺴﻮق إن   
 اﻟﱵ و ،...(ﺳﻄﻴﻒ ﺮﻳﺎضاﻟ ،اﻟﺰﻳﺒﺎن ﻣﻄﺎﺣﻦ) اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻫﻨﺎك ﺗﻮﺟﺪ اﳍﺎﻣﺔ،ﻛﻤﺎ ﺳﺘﻬﻼﻛﻴﺔاﻹ اﳌﻮاد ﻣﻦ
 اﳌﺆﺳﺴﺔ وﺻﻮل ﺳﺒﻴﻞ ﰲ اﻟﺼﻌﻮﺑﺎت ﺑﻌﺾ ﺧﻠﻖ ﳑﺎ اﻟﺴﻮق، ﰲ اﻷﻗﺪﻣﻴﺔ و اﳋﱪة ذات اﻟﻜﺒﲑة اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ ﺗﻌﺘﱪ
 اﳌﺒﻴﻌﺎت ﻧﺴﺒﺔ أن إﻻ ﻋﻠﻴﻬﺎ، اﳌﺘﻌﺎرف اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ أﺳﺎﻟﻴﺐ إﱃ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺄتﳉ ﳍﺬا اﳌﺒﻴﻌﺎت، ﻣﻦ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻧﺴﺒﺔ وﲢﻘﻴﻖ ﻟﻠﻤﺴﺘﻬﻠﻚ
 اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﺘﺴﺎبإ ﻋﺪم و اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺣﺪة إﱃ راﺟﻊ ﻫﺬا و، اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺘﻄﻠﻌﺎت ﺗﺮﺗﻘﻲ ﱂ اﻟﻨﺸﺎط ﻣﻦ اﻷوﱃ اﻟﺴﻨﻮات ﰲ اﶈﻘﻘﺔ
 ﺧﺘﻴﺎرﺈﺑ ﺳﺘﻘﻮم ﺿﻮﺋﻪ ﻋﻠﻰ اﻟﺬي و اﶈﻴﻂ ﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺗﺸﺨﻴﺺ ﺑﻌﻤﻠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺎﻣﺖ ﳍﺬا ﺗﻐﲑاﺗﻪ، و اﶈﻴﻂ ﺑﻌﻨﺎﺻﺮ اﻟﻜﺎﻓﻴﺔ اﳋﱪ
  .اﳌﻨﺎﺳﺐ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳋﻴﺎر
 اﻟﺴﻮق ﻣﻦ ﻛﱪأ ﺣﺼﺔ ﻛﺴﺐ و اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ إﱃ اﻟﻮﺻﻮل ﺟﻞأ ﻣﻦ ﺟﺪﻳﺪة ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتإ و ﺧﻄﻂ وﺿﻊ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻛﺎن ﻧﻪأ إﻻ   
  :ﻣﻨﻬﺎ ﻧﺬﻛﺮ ﺣﺪﻳﺜﺔ أﺳﺎﻟﻴﺐ ﻋﻠﻰ ﻣﻌﺘﻤﺪة اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ رﻛﺰت ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ ﻫﺬﻩ ﺑﲔ ﻣﻦ ،و
و ذﻟﻚ ( ﱁإ...ﻛﻎ01ﻛﻎ، 52ﻛﻎ، 05)ﳐﺘﻠﻔﺔ  ﺑﺄوزانﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﻫﻮ ﺗﻘﺪﱘ ﻧﻔﺲ اﳌﻨﺘﺞ و ﻟﻜﻦ ﻫﺬﻩ اﻹ أﻫﻢﻣﻦ  -
  .اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ وأﻛﱪ ﺷﺮﳛﺔ ﻣﻦ اﻟﻌﻤﻼء أ ﻹرﺿﺎء
 و ﺞﺑﺎﳌﻨﺘ أﻛﺜﺮ ﻟﻠﺘﻌﺮﻳﻒ اﳉﺮاﺋﺪ و اﻟﺘﻠﻔﺰة و اﻹذاﻋﺔ ﻣﻦ ﻛﻞ ﻣﻊ ﻣﻀﺎﻋﻔﺔ اﺷﻬﺎرﻳﺔ ﻋﻘﻮد إﺑﺮام ﰎ :اﻻﺷﻬﺎرﻳﺔ اﻟﻌﻘﻮد -
 .ﻣﺰاﻳﺎﻩ
 ﰲ اﳌﺸﺎرﻛﺔ ﻛﺬا وﲤﻮﻳﻞ ﻓﺮق رﻳﺎﺿﻴﺔ، ﲤﻮﻳﻞ  ﻛﺘﺐ، ﻧﺸﺮ و ﻃﺒﺎﻋﺔ ﰲ اﳌﺴﺎﳘﺔ ﰲ ﺗﺘﻤﺜﻞ :اﻟﺮﻋﺎﻳﺔ ﻋﻘﻮد و اﻟﺘﺒﺮﻋﺎت -
 ﻫﺬا ﱁ،إ...اﳉﻤﻌﻴﺎت ﻣﻦ ﻟﻠﻌﺪﻳﺪ اﻟﺘﱪﻋﺎت ﺗﻘﺪﱘ و إﻋﺎﻧﺎتﻣﻨﺢ  و ﻣﻠﺘﻘﻴﺎت و ﺗﻈﺎﻫﺮات دوﻟﻴﺔ وﻃﻨﻴﺔ و ﳏﻠﻴﺔ ﺗﻨﻈﻴﻢ
 .ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺳﻢإ ﻹﺑﺮاز
 .اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﳉﺬب ﻫﺬا و ﺧﺎﺻﺔ ﻣﺰاﻳﺎ و ﺟﻮدة ذات أﻏﻠﻔﺔ ﺑﺘﻜﺎرإ ﰎ ﺣﻴﺚ :اﻟﻤﺒﺘﻜﺮة اﻷﻏﻠﻔﺔ -




 ﻣﺎ ﻧﻮﻋﺎ ﻣﻨﺨﻔﺾ ﺳﻌﺮﻫﺎ نﺄﺑ ﳒﺪ ﺣﻴﺚ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ đﺎ ﻣﻴﺰة ﺗﻌﺘﱪ :اﻟﺴﻌﺮﻳﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺳﻴﺎﺳﺔ -
 ﻳﻘﺪر ﻗﺮاﱐ ﺻﻮﻣﺎم ﻣﻄﺤﻨﺔ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺳﻌﺮ أن ﳒﺪ ﺑﺎﳌﻘﺎﺑﻞ ﻟﻠﻘﻨﻄﺎر/دج0073 ﻳﻌﺎدل اﻟﺬي و اﻟﺴﻮق ﻷﺳﻌﺎر ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ
 اﻟﺘﻤﻮﻳﻦ ﺑﺴﺒﺐ ﻫﺬا و ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﻷﻛﺜﺮ ﻫﻮ ﻟﻠﺠﻨﻮب ﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺳﻌﺮ أن أي ﻟﻠﻘﻨﻄﺎر/دج0024:ب
 اﻟﺴﻮق ﰲ ﺳﻌﺮﻩ ﺑﻴﻨﻤﺎ ﻟﻠﻘﻨﻄﺎر/دج0021 ﺑﺴﻌﺮ اﻟﺪوﻟﺔ ﻃﺮف ﻣﻦ ﺷﺮاﺋﻬﺎ ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺎدة ﻣﻦ ﻛﺒﲑة ﺑﻨﺴﺒﺔ
ن ﺳﻌﺮﻫﺎ ﻫﻮ ﺳﻌﺮ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ ﻣﺎ ﻳﻀﻤﻦ ﳍﺎ ﺷﺮﳛﺔ ﻛﺒﲑة ﻣﻦ اﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ ﻧﻈﺮا ﺈ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ ﻟﻠﻘﻨﻄﺎر/دج0084 ﻳﻌﺎدل
 .أﻧﻔﺴﻬﻢﳔﻔﺎض اﻟﻘﺪرة اﻟﺸﺮاﺋﻴﺔ ﻟﻠﻤﺴﺘﻬﻠﻜﲔ ﻹ
 اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﻣﻦ أﻛﺜﺮ ﻗﱰاباﻹ ﻫﻮ ﻣﻨﻬﺎ اﳍﺪفﺣﻴﺚ ﲤﺘﻠﻚ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﻧﻘﺎط اﻟﺒﻴﻊ و اﻟﱵ  :اﻟﺒﻴﻊ ﻧﻘﺎط -
 ﺑﻄﻮﻟﻘﺔ واﺣﺪة إﱃ إﺿﺎﻓﺔ ﺑﺴﻜﺮة ﲟﺪﻳﻨﺔ أرﺑﻌﺔ و ﻣﻦ ﺑﲔ ﻫﺬﻩ اﻟﻨﻘﺎط .اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ ﺣﺴﻦ ﺿﻤﺎن و ﺞﺑﺎﳌﻨﺘ واﻟﺘﻌﺮﻳﻒ
  .ﻣﺎﻣﻲاﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻷاﻟﺬي ﺣﻘﻘﺖ ﺑﻪ و 
 ﺬﻩﻫ أﻫﻢ و اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، ﳍﺬﻩ إﺗﺒﺎﻋﻬﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ أﻓﻀﻞ ﲢﻘﻴﻖ ﺳﺒﻴﻞ ﰲ اﻟﻘﻴﻮد و اﻟﻌﻮاﺋﻖ ﺑﻌﺾ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮاﺟﻪ   
 اﳌﻄﻠﻮﺑﺔ ﻟﻠﺠﻮدة ﺗﺮﺗﻘﻲ ﻻ اﻟﱵ و ﺳﺘﲑاداﻹ ﻣﻦ أﻛﺜﺮ اﶈﻠﻴﺔ اﻟﺴﻮق ﻋﻠﻰ đﺎ اﻟﺘﻤﻮﻳﻦ ﰲ ﻳﻌﺘﻤﺪ اﻟﱵ  اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺎدة ﻗﻴﺪ ﻫﻮ اﻟﻘﻴﻮد
 ﻰﻋﻠ اﳊﺼﻮل اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﺘﻄﺎﻋﺔإ ﻋﺪم ﻫﻮ آﺧﺮ ﻋﺎﺋﻖ ،وﻫﻨﺎك اﻟﺴﻮق ﰲ اﻷﺧﺮى اﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﻦ ﺟﻮدة ﻗﻞأ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﳚﻌﻞ ﻣﺎ
  .ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻗﻞأ ﳚﻌﻠﻪ و اﳌﻨﺘﺞ ﺳﻌﺮ ﰲ رﺗﻔﺎعإ إﱃ ﻳﺆدي ﻣﺎ ﺗﻜﻠﻔﺘﻬﺎ رﺗﻔﺎعإ ﺑﺴﺒﺐ اﳋﺎرج ﻣﻦ اﻷوﻟﻴﺔ ﺑﺎﳌﺎدة
 ﺗﺴﻌﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ أن ﻋﻠﻰ ﻳﺪل ﺟﻴﺪ ﻣﺆﺷﺮ ﻫﺬا أن إﻻ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﺑﻐﺾ ﻣﺒﻴﻌﺎت ﰲ ﳔﻔﺎضإ ﻫﻨﺎك أن ﻣﻦ ﺑﺎﻟﺮﻏﻢ و ﺳﺒﻖ ﳑﺎ   
  .اﻟﻈﺮوف أﺣﺴﻦ ﰲ ﺗﻨﻔﻴﺬﻩ ﳏﺎوﻟﺔ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﳋﻴﺎر ﺧﺘﻴﺎرﻫﺎإ ﺧﻼل ﻣﻦ اﻷﻓﻀﻞ ﲢﻘﻴﻖ إﱃ
  اﻟﺘﻮﺳﻊ إﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻧﻲ
 ﻋﻠﻰ ﻟﻠﺤﺼﻮل ﻫﺬا ،"إﺧﻮاﻧﻪ و ﻏﺮﻳﺮ" ﻣﺴﻤﺎة إﻣﺎراﺗﻴﺔ ﺷﺮﻛﺔ ﻣﻊ ﺷﺮاﻛﺔ ﻋﻘﺪ إﱃ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﲡﻬﺖإ   
 ﻫﻲ اﳌﺆﺳﺴﺘﲔ ﻛﻼ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﻣﻠﻴﻮن 003 إﱃ ﻟﻴﺼﻞ اﳌﺎل رأس رﻓﻊو  أﺳﻬﻢ إﺻﺪار ﰲ واﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﺟﺪﻳﺪة ﲤﻮﻳﻠﻴﺔ ﻣﺼﺎدر
  :ﻛﺎﻟﺘﺎﱄ
 .ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﳌﺆﺳﺴﺔ اﻷﺳﻬﻢ ﻣﻦ% 05 -
  .إﺧﻮاﻧﻪ و ﻏﺮﻳﺮ اﻹﻣﺎراﺗﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﻷﺳﻬﻢ ﻣﻦ% 05 -
 ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻧﺸﺎط ﻋﻠﻰ ﳚﺎﺑﻴﺔإ أﺛﺎر ﺷﺮاﻛﺔ ﻋﻘﺪ و أﺳﻬﻢ ﻃﺮح ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻟﻘﺮار ﻛﺎن ﺣﻴﺚ
  :ﻬﺎﳘأ
 .ﺳﺘﺜﻤﺎرﻟﻺ ﺟﺪﻳﺪة آﻓﺎق ﻳﻔﺘﺢ ﻣﺎ ﻫﺬا و اﳌﺎل رأس ﰲ اﻟﺰﻳﺎدة -




 .اﻹﻣﺎراﺗﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﱪة ﻣﻦ ﺳﺘﻔﺎدةاﻹ و ﻋﺎﳌﻲ ﲡﺎري ﺳﻢإ ﻛﺘﺴﺎبإ -
 اﻟﻄﺎﻗﺔ زﻳﺎدة و اﻹﻧﺘﺎج ﺧﻄﻮط ﺣﺮﻛﺔ ﻟﺘﺤﺴﲔ ﻣﺘﻄﻮرة و ﻋﺎﻟﻴﺔ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ذات و ﺣﺪﻳﺜﺔ إﻧﺘﺎج ﲡﻬﻴﺰات ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل -
 .اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ
 اﻟﻌﺎﻟﻴﺔ اﳉﻮدة ﻟﻀﻤﺎن ﻫﺬا و اﳋﺎرج ﻣﻦ( اﻟﻘﻤﺢ) اﻷوﻟﻴﺔ ﺑﺎﳌﺎدة اﻟﺘﻤﻮﻳﻦ إﻣﻜﺎﻧﻴﺔ -
 ﰲ ﲣﺰﻳﻦ وﺣﺪة ﻛﱪأ ﺗﻜﻮن أن ﺢاﳌﺮﺟ وﻣﻦ ﳒﺎز،اﻹ ﻗﻴﺪ ﺗﻌﺘﱪ اﻟﺘﺨﺰﻳﻦ ﺻﻮاﻣﻊ وﺣﺪة ﻫﻲ و ﺟﺪﻳﺪة وﺣﺪة إﻧﺸﺎء -
 أوﻟﻴﺔ ﻛﻤﺎدة ﺑﻴﻌﻬﺎ أو اﻹﻧﺘﺎج ﰲ ﺳﺘﻐﻼﳍﺎإ و  اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺎدة ﺣﺘﻜﺎرإ اﻟﻘﺪرة ﻋﻠﻰ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺢﻴﻳﺘ ﻣﺎ ﻫﺬا و إﻓﺮﻳﻘﻴﺎ
 .و ﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﻌﺘﱪ ﺗﻜﺎﻣﻞ ﺧﻠﻔﻲ ﳏﺎوﻟﺔ اﻟﺴﻴﻄﺮة ﻋﻠﻰ ﺳﻮق اﻟﻘﻤﺢ اĐﺎل ﰲ ﺗﻨﺸﻂ اﻟﱵ اﻷﺧﺮى ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت
 ﳑﺎ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﺎدة ﺟﻮدة ﻋﻦ ﻧﺎﺗﺞ ﻫﺬا ﺧﺎﺻﺔ ﻣﺰاﻳﺎ رﻓﻴﻌﺔ و ﻋﺎﻟﻴﺔ ﺟﻮدة ذو اﳌﻨﺘﻮج ﻣﻦ ﺟﺪﻳﺪة ﻧﻮﻋﻴﺔ ﺳﺘﺤﺪاثإ -
  .ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻣﻴﺰة اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻜﺴﺐ
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 اﻷﺟﻞ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻟﺪﻳﻮن ﻃﺮﻳﻖ ﻋﻦ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ (8002)ﺑﺪاﻳﺔ ﻓﱰة دراﺳﺔ اﳊﺎﻟﺔ  ﰲ وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ ﻛﺎﻧﺖ    
 ﻇﺮوف ﰲ اﻟﻨﺸﺎط ﻣﺒﺎﺷﺮة و ﺳﺘﺜﻤﺎرﻫﺎإ ﺗﺪﻋﻴﻢ ﺟﻞأ ﻣﻦو  ﻗﻮﻳﺔ ﺻﻨﺎﻋﻴﺔ ﻗﺎﻋﺪة ﺑﻨﺎء ﺟﻞأ ﻣﻦ وذﻟﻚ اﳋﺎص رأﲰﺎﳍﺎ ﻋﻦ ﻓﻈﻼ
 ﺑﺬﻟﻚ ﻣﺘﺤﻤﻠﺔ اﻟﻄﻮﻳﻞ اﳌﺪى ﰲ ﲤﻮﻳﻠﻴﺔ ﻗﺮارات ﲣﺎذإ ﻓﻀﻠﺖ ﳍﺬا و اﻟﺴﻮق ﻣﻦ ﺣﺼﺔ ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل ﻟﻀﻤﺎن ذﻟﻚ و ﻣﻼﺋﻤﺔ،
 اﻟﺼﻌﺐ ﻣﻦ ﺑﺄﻧﻪ اﻟﻌﻠﻢ ﻣﻊ اﻟﺪﻳﻮن ﻓﻮاﺋﺪ ﰲ ﺗﺘﻤﺜﻞ اﻟﱵ و إﺿﺎﻓﻴﺔ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻦ اﻟﻨﻮع ﻫﺬا ﻋﻦ ﻧﺎﲨﺔ ﳐﺎﻃﺮة درﺟﺔ
  .اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻟﺘﻮﻗﻴﺖ ﻛﺬا و اﻟﻜﺎﰲ اﻟﻘﺪر و اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﺑﺎﻟﺸﺮوط ﻧﻮﻋﻪ ﻛﺎن ﻣﻬﻤﺎ ﲤﻮﻳﻠﻲ ﻣﺼﺪر أي ﻋﻠﻰ اﳊﺼﻮل
 ﻧﺘﺎﺋﺞ ﲢﻘﻴﻖ إﱃ ﻳﻬﺪف ﺧﻴﺎرﻫﺎ أن أي اﻟﻄﻮﻳﻞ اﳌﺪى ﰲ ﻛﺎﻧﺖ ﻧﻈﺮēﺎ ﻻن اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻫﺬﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﺘﺎرتإ ﻟﻘﺪ   
و اﻟﺬي ﻧﻼﺣﻈﻪ ﺧﻼل اﻟﻔﱰة ﻣﻦ  .اﻟﻨﺸﺎط ﺑﺪاﻳﺔ ﰲ ﺧﺴﺎﺋﺮ ﲢﻤﻞ أو إﺿﺎﻓﻴﺔ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻫﻨﺎك ﻛﺎﻧﺖ وﻟﻮ وﺣﱴ  ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ
 إﱃﲡﻬﺖ إو  اﻷﺟﻞ،اﻟﺪﻳﻮن اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ و اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ  ﺪﺗﻘﻮم ﺑﺘﺴﺪﻳ أﺻﺒﺤﺖاﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻐﲑ اﲡﺎﻫﻬﺎ ﺑﻞ  أن 0102 إﱃ 9002
اﻟﺪﻳﻮن اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ و اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ اﻟﻔﻮاﺋﺪ ﻣﺎ ﺟﻌﻠﻬﺎ ﺗﺮﻛﺰ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ  أﻋﺒﺎءو ذﻟﻚ ﻟﻠﺘﺨﻠﺺ ﻣﻦ  اﻷﺟﻞ؛ﻗﱰاض ﻗﺼﲑ اﻹ
  .ﺗﻘﺮر ﻋﻠﻰ اﳌﺪى اﻟﻄﻮﻳﻞ أوﻓﻠﻢ ﺗﻌﺪ ﺗﻔﻜﺮ  اﻷﺟﻞاﳌﺎل و ﺟﻌﻞ اﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎēﺎ ﻗﺼﲑة  رأس
ﺗﺘﺒﻌﻬﺎ و ﻳﻜﻮن ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ اﻟﺪﻳﻮن ﻓﺬﻟﻚ ﻳﻐﲑ ﻣﻦ اﻟﻘﺮارات و اﻹ أواﳌﺎل  رأسﻋﺘﻤﺎدﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺈن اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺈو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ    
 .ذﻟﻚ ﻣﻦ ﻧﺎﺣﻴﺔ درﺟﺔ اﳌﺨﺎﻃﺮة
  ﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﻟﺨﻴﺎر و اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻬﻴﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﻓﻲ ﺔﺘﺪﺧﻠاﻟﻤ اﻷﻃﺮاف: ﺎﻟﺚاﻟﺜ اﻟﻤﻄﻠﺐ
 ﻣﺒﺎﺷﺮة ﻏﲑ أو ﻣﺒﺎﺷﺮة ﺑﻄﺮﻗﺔ ﺳﻮاء اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳋﻴﺎرات و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻗﺮارات ﲣﺎذإ ﰲ ﺗﺘﺪﺧﻞ اﻟﱵ اﻷﻃﺮاف ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻫﻨﺎك   
  :أﳘﻬﺎ




  (اﻟﻤﺼﻠﺤﺔ أﺻﺤﺎب) اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ اﻷﻃﺮاف: اﻷول اﻟﻔﺮع
  :ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﰲ اﻷﻃﺮاف اﻟﺘﺎﻟﻴﺔﺗﺘﻤﺜﻞ اﻷﻃﺮاف اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ اﳌﺘﺨﺬة ﻟﻘﺮار اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ و اﳋﻴﺎر اﻹ   
  ﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻴﻦا :أوﻻ
 ﻳﻨﺎﺳﺒﻪ اﻟﺬي اﳋﻴﺎر ﻛﺬا و اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺷﻜﻞ ﺧﺘﻴﺎرإ ﰲ اﻟﺘﺪﺧﻞ ﳍﺎ ﳜﻮل ﻣﺎ ﻫﺬا اﳌﺎل رأس ﻟﺪﻳﻬﺎ ﻳﺘﻤﺮﻛﺰ اﻟﱵ اﻟﺴﻠﻄﺔ ﻫﻲ و   
، اﻷرﺑﺎحﲢﻘﻴﻖ  إﱃﻳﺴﻌﻮن  ﻷĔﻢđﺎ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ  ﻳﺘﺄﺛﺮ آراﺋﻬﻢن ﺈو ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﺘﻌﻠﻘﺔ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ أﻓﻀﻞ ﲢﻘﻴﻖ اﺟﻞ ﻣﻦ
ﻣﺎﻟﻚ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻣﺆﺳﺴﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب و ﰲ ﻛﻞ ﻣﻦ  ن اﳌﺴﺎﳘﲔ ﳑﺜﻠﲔﺈﻓ اﳌﺆﺳﺴﺔﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﳍﺬﻩ و  .ﻣﺼﺎﳊﻬﻢ وﺧﺪﻣﺔ
  .ﻟﻜﻞ ﻣﺎﻟﻚ %05ﺑﻨﺴﺒﺔ  إﺧﻮاﻧﻪﻏﺮﻳﺮ و 
   اﻟﻤﺴﻴﺮ :ﺛﺎﻧﻴﺎ
 ﲢﺪﻳﺪ ﰲ أﻳﻀﺎ ﻳﺴﺎﳘﻮن ﻓﺈĔﻢ اﶈﻴﻂ ﺗﻐﲑات و اﻟﺘﺴﻴﲑ ﺟﻮاﻧﺐ ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻠﻰ ﻃﻼﻋﻬﻢإ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﻮﻗﻌﻬﻢ ﲝﻜﻢ   
 ﻣﺆﺳﺴﺎت ﻃﺮف ﻣﻦ اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻛﺨﻄﺮ اﶈﻴﻂ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮاﺟﻪ اﻟﱵ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات و اﻟﻔﺮص ﺿﻮء ﻋﻠﻰ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳋﻴﺎرات
ﻳﻨﻈﺮون إﱃ ﻫﻴﻜﻞ رأس اﳌﺎل ﻣﻦ زاوﻳﺔ  ، وﺳﺘﻤﺮارﻳﺘﻬﺎإ و اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﻘﺎء ﻫﻮ و اﻷﲰﻰ اﳍﺪف إﱃ ﻟﻠﻮﺻﻮل ،ﻫﺬا أﺧﺮى
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﻟﺬي ﺗﺘﺒﻨﺎﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﲔ ﻃﺮﰲ ﻋﻼﻗﺔ اﻟﻌﺎﻣﻞ اﳌﺸﱰك ﻓﻴﻬﺎ ﻫﻮ ﻫﻴﻜﻞ رأس اﳌﺎلاﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺎﳋﻴﺎر اﻹ
   ﻣﺪﻳﺮ اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺔ و اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ: ﺛﺎﻟﺜﺎ
ﻗﱰاﺣﻪ ﻣﻦ ﻫﺬا اﳌﺪﻳﺮ و ﻳﻘﻮم ﺑﻌﺮﺿﻪ ﻋﻠﻰ إﻗﺮار ﲤﻮﻳﻠﻲ ﻳﺘﻢ  ﺄيﻓ ،ﺺ ﺟﻮاﻧﺐ اﶈﺎﺳﺒﺔ و اﳌﺎﻟﻴﺔﳜ و ﻫﻮ اﳌﺘﺤﻜﻢ ﰲ ﻛﻞ ﻣﺎ   
ﻳﻌﺘﱪ اﺣﺪ ﻣﻬﻢ و  رأﻳﻪاﻟﻘﺮار، و  إﺑﻄﺎل أوو ﺑﻌﺪ ﻣﻮاﻓﻘﺔ اﳌﺴﺎﳘﲔ ﻳﺘﻢ ﺗﻨﻔﻴﺬ  اﻹدارةﺟﺘﻤﺎع ﳎﻠﺲ إاﳌﺴﲑ اﻟﺬي ﺑﺪورﻩ ﻳﻌﺮﺿﻪ ﰲ 
اﳉﺎﻧﺐ أن ﻣﻦ  ﻟﻠﺘﺄﻛﺪ إﻟﻴﻪﺑﺎﻟﺮﺟﻮع  إﻻﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ إﻗﺮار  أيﺧﺬ أﻻ ﳝﻜﻦ  أﻳﻀﺎﻛﻜﻞ، و   SMGﳌﺆﺳﺴﺔ  اﻷﺳﺎﺳﻴﺔاﻟﺮﻛﺎﺋﺰ 
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺎﱄ ﻳﺘﺤﻤﻞ ﻫﺬﻩ اﻹاﳌ
  اﻟﺨﺎرﺟﻴﺔ اﻷﻃﺮاف:اﻟﺜﺎﻧﻲ اﻟﻔﺮع
  .و ﺗﺸﺘﻤﻞ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ و اﶈﻴﻂ اﳋﺎرﺟﻲ   
   ﻣﻨﺎﻓﺴﺔ ﻣﺆﺳﺴﺎت :أوﻻ
 ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﰲ و ﺗﺸﺘﺪ، اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ نﺈﻓ اﻟﺴﻮق، داﺧﻞ اĐﺎل ﻧﻔﺲ ﰲ ﺗﻨﺸﻂ اﻟﱵ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻫﻨﺎك ﺗﻜﻮن ﻋﻨﺪﻣﺎ   
 اﳌﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎتاﻹ ﻛﺬا و ﻣﺆﺳﺴﺔ ﻛﻞ ﺿﻌﻒ و ﻗﻮة ﻧﻘﺎط ﻋﺘﺒﺎراﻹ ﺑﻌﲔ ﺗﺄﺧﺬ أن ﳚﺐ ﻟﻠﺠﻨﻮب اﻟﻜﱪى اﳌﻄﺎﺣﻦ
ﻣﻄﺎﺣﻦ اﻟﺰﻳﺒﺎن، ﻣﻄﺎﺣﻦ اﻟﻐﺰال، ﻣﻄﺎﺣﻦ ﺑﻮاﺑﺔ : ﻓﻌﻠﻰ اﳌﺴﺘﻮى اﶈﻠﻲ ﻫﻨﺎك اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ




ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺘﻮى اﻟﻮﻃﲏ ﻓﻬﻨﺎك اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﰲ  أﻣﺎ و اﻟﺬﻳﻦ ﻳﻌﺘﱪون ﻣﻨﺎﻓﺴﲔ ﻣﺒﺎﺷﺮﻳﻦ، اﱁ،...اﻟﺼﺤﺮاء،
  .ﻋﺘﺒﺎرﺑﻌﲔ اﻹ أﺧﺬﻫﺎﻣﻨﻬﺎ ﺳﻄﻴﻒ و ﲜﺎﻳﺔ و اﻟﱵ ﳚﺐ  أﺧﺮىوﻻﻳﺎت 
   اﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻚ :ﺛﺎﻧﻴﺎ
 ﻳﺆﺛﺮان اﻟﻠﺬان و اﻟﺸﺮاﺋﻴﺔ ﻗﺪرﺗﻪ و أذواﻗﻪ ﺗﻐﲑ ﺧﻼل ﻣﻦ ذﻟﻚ و ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻴﺎر ﻋﻠﻰ اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﺳﻠﻮك ﻳﺆﺛﺮ   
 ﺻﻮﻣﺎم ﻣﻄﺤﻨﺔ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت ﻣﻦ اﻟﻌﺪﻳﺪ ﻋﻠﻰ ﳛﺘﻮي اﻟﺴﻮق أن و ﺧﺎﺻﺔ اﳌﻨﺘﺠﺎت، ﻋﻠﻰ اﻟﻄﻠﺐ ﻧﺴﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﺪورﳘﺎ
 اﳉﻮدة و اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻟﺴﻌﺮ ﺑﲔ اﻟﺘﻮﻓﻴﻖ و اﻻﺧﺘﻴﺎر ﺻﻌﻮﺑﺔ أﻣﺎم اﳌﺴﺘﻬﻠﻚ ﻳﻀﻊ ﻣﺎ ﻫﺬا اﻟﺰﻳﺒﺎن، ﻣﻄﺎﺣﻦ ﺳﻄﻴﻒ، رﻳﺎض ﻗﺮاﱐ،
  .اﻟﺮﻓﻴﻌﺔ
   اﻟﺨﺎرﺟﻲ اﻟﻤﺤﻴﻂ :ﺛﺎﻟﺜﺎ
 اﶈﻴﻂ ﻳﺆﺛﺮو ، ﲡﺎﻫﺎﺗﻪإﻟﺬﻟﻚ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ دراﺳﺘﻪ و ﲢﻠﻴﻞ  ﺳﺘﻤﺮارﺈﻧﻪ ﻣﺘﻐﲑ ﺑأاﻟﺼﻔﺔ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﰲ اﶈﻴﻂ اﳋﺎرﺟﻲ  إن   
 أو ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺑﺄﻗﻞ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﻮاد ﻛﺘﻮﻓﲑ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺎح اﻟﱵ اﻟﻔﺮص ﺧﻼل ﻣﻦ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻴﺎرات ﻋﻠﻰ اﳋﺎرﺟﻲ
 ﻣﻦ ﻧﻘﺺأ ﳑﺎ اﳌﻨﺘﺞ ﺟﻮدة ﻋﻠﻰ ﺗﻨﻌﻜﺲ اﻟﱵ اﻷوﻟﻴﺔ اﳌﻮاد ﺟﻮدة ﻋﺪم ﻣﺜﻞ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮاﺟﻬﻬﺎ اﻟﱵ اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات أو ﺗﻮﻓﺮﻫﺎ ﺻﻌﻮﺑﺔ
 .اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪرة
  اﻟﺨﻴﺎر اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ ﻟﻮﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ و اﻟﻔﺮﻳﻨﺔ واﻟﻬﻴﻜﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ  اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ: اﻟﻔﺮع اﻟﺜﺎﻟﺚ
ﺼﻠﺤﺔ ﰲ اﳌﻄﺮﰲ ﺑإن دراﺳﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎرات اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺗﺴﺘﻮﺟﺐ اﳌﺮور  ﺳﺎﺑﻘﺎ إﻟﻴﻪﻤﺎ ﺗﻄﺮﻗﻨﺎ ﻛ   
ﺒﺎﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ ﻓ، ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲاﻹ ﻧﻈﺮ ﻣﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎرن ﻟﻜﻞ ﻣﻨﻬﻢ وﺟﻬﺔ ﺄﳒﺪ ﺑ و اﳌﺴﲑﻳﻦ، و ﻫﻢ اﳌﺴﺎﳘﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ
و ﳚﺐ اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻞ ﺧﻠﻖ اﻟﺘﻮازن  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻳﺘﺄﺛﺮ ﺑﺪواﻓﻊ و أﻫﺪاف ﻛﻼﳘﺎ،ن اﳋﻴﺎر اﻹﺈﺧﺘﻼف وﺟﻬﺎت ﻧﻈﺮ ﻛﻼ اﻟﻄﺮﻓﲔ ﻓإ
ن وﺟﻬﺎت اﻟﻨﻈﺮ اﻟﱵ ﺈﻓ و ﰲ ﻫﺬﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔ ،ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳌﻨﺎﺳﺐ و اﻟﻌﻜﺲ ﺻﺤﻴﺢﻹﺑﲔ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎر ا
و ﺗﱰك ﳍﻢ ﻛﺎﻣﻞ اﳊﺮﻳﺔ ﰲ  ﻋﺘﺒﺎروﺟﻬﺎت اﻟﻨﻈﺮ اﻟﱵ ﺗﺆﺧﺬ ﺑﻌﲔ اﻹ أﻫﻢﻞ ﻣﻦ اﳌﺴﲑ و ﻣﺪﻳﺮ اﶈﺎﺳﺒﺔ و اﳌﺎﻟﻴﺔ ﻫﻲ ﻳﺘﺨﺬﻫﺎ ﻛ
ﻋﺘﺒﺎر اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔ و ﻛﺬﻟﻚ ﺑﻌﲔ اﻹ ﺗﺄﺧﺬﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ ﺗﺘﺒﻊ ن اﻹﺈ، و ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﲣﺎذ اﻟﻘﺮارات اﳌﺎﻟﻴﺔ و اﻹإ
و ﻣﻊ ذﻟﻚ ﻻ ﳝﻜﻦ ، ﻧﻮع ﻣﻦ اﳊﺬر و اﳊﻴﻄﺔ ﺗﺄﺧﺬﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﶈﻴﻂ اﻟﺪاﺧﻠﻲ و اﳋﺎرﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻣﺎ ﳚﻌﻞ اﻹ ﻇﺮوف
  .ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﶈﻠﻴﺔ ﻓﻬﻲ ﺻﻌﺒﺔ اﻟﺘﻄﺒﻴﻖرض اﻟﻮاﻗﻊ أﺗﻮﺿﻴﺢ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺟﻴﺪا ﻋﻠﻰ 
  
  




  ﺧﻼﺻﺔ اﻟﻔﺼﻞ اﻟﺜﺎﻟﺚ
ﻟﻠﺠﻨﻮب و ﺑﺎﻟﺘﺤﺪﻳﺪ وﺣﺪة اﻟﺴﻤﻴﺪ ﺣﺎوﻟﻨﺎ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺪراﺳﺔ اﻟﺘﻄﺒﻴﻘﻴﺔ اﻟﺘﻌﺮف ﻋﻠﻰ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﳉﺰاﺋﺮﻳﺔ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى    
ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت  ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﻘﻴﺎم، ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﺸﺨﻴﺺ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ اﳌﺎﱄو  اﻟﱵ ﺗﻨﺸﻂ ﰲ ﳏﻴﻂ ﺗﻨﺎﻓﺴﻲ ﺑﻜﺜﺎﻓﺔ ،اﻟﻔﺮﻳﻨﺔو 
  .ﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎاﳌ
ﺳﺘﻘﺮار اﳌﺎﱄ و ﺗﺮﻛﻴﺰﻫﺎ اﻟﻮﺣﺪة ﺗﺘﺴﻢ ﺑﺎﻹ أنﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﳌﺘﺒﻌﺔ ﺧﻼل ﺗﻠﻚ اﻟﻔﱰة اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﻹﺗﻀﺢ ﻣﻦ ﺧﻼل دراﺳﺔ إ   
 إﱃ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ اﻷﺟﻞ،ﺑﺘﻌﺎدﻫﺎ ﻋﻦ اﻟﺪﻳﻮن اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ و اﻟﻄﻮﻳﻠﺔ إ، و اﻷﺟﻞاﳌﺎل و اﻟﻘﺮوض ﻗﺼﲑة  رأس ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ
  .ﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ اﳌﺎﻟﻴﺔﺑﺎﻹ ﺟﻞ اﻟﺘﻤﺘﻊأو ذﻟﻚ ﻣﻦ  ﺗﺴﺪﻳﺪﻫﺎ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﻟﻘﺮوض
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﱵ ﺗﺘﺒﻌﻬﺎ ﻫﺬﻩ اﻟﻮﺣﺪة ﺧﻼل ﻓﱰة اﻟﺪراﺳﺔ ﻓﻬﻲ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ اﻟﻌﻤﻮدي، اﻟﺘﻮﺳﻊ، اﻟﻨﻤﻮ، اﻟﺘﻨﺎﻓﺲ اﻹ أﻫﻢ أﻣﺎ   
، ﻧﻈﺮا ﳊﺪة اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ اﻟﱵ ﻳﺘﺴﻢ đﺎ ﻫﺬا اﻟﻨﻮع ﻣﻦ ﺟﻞ اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ و ﺟﺬب اﻟﻌﻤﻼءأو ﻛﻞ ﻫﺬا ﻣﻦ  ،اﱁ...ﺑﺎﻟﺴﻌﺮ،
إﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ  ﺳﱰاﺗﻴﺠﻲﺧﺘﻴﺎر ﻛﻞ ﻣﻦ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎر اﻹإاﻟﱵ ﺗﺘﺪﺧﻞ ﰲ  اﻷﻃﺮافﳐﺘﻠﻒ  إﱃو ﻗﺪ ﺗﻄﺮﻗﻨﺎ  .اﻷﺳﻮاق
ﻣﺸﻜﻠﺔ ﻣﻦ اﳌﺆﺳﺴﺎت  اﳋﺎرﺟﻴﺔ اﻷﻃﺮاف وو اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ اﳌﺴﺎﳘﲔ، اﳌﺴﲑ، و ﻣﺪﻳﺮ اﶈﺎﺳﺒﺔ و اﳌﺎﻟﻴﺔ،  اﻷﻃﺮاف اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ 


















 ﲢﺪﻳﺪ أﺟﻞ ﻣﻦﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺈو ﻋﻼﻗﺘﻪ ﺑ ﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄاﳍ ﲢﻠﻴﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻀﻮء ﺗﺴﻠﻴﻂ ﺣﺎوﻟﻨﺎ ﻫﺬا ﲝﺜﻨﺎ ﺧﻼل ﻣﻦ   
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ إﱃ ﻓﺨﻠﺼﻨﺎ ،ﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔا ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ اﳌﻨﺎﺳﺐ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳋﻴﺎر
  :إﺧﺘﺒﺎر اﻟﻔﺮﺿﻴﺎت ﻧﺘﺎﺋﺞ
ﻳﻌﺪ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻣﻦ أﻫﻢ اﻟﻘﺮارات اﳌﺎﻟﻴﺔ ﰲ اﳌﺆﺳﺴﺔ، و ﻫﻮ ﻋﺒﺎرة ﻋﻦ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﱵ ﺗﺸﻜﻞ رأس  :ﺔ اﻷوﻟﻰاﻟﻔﺮﺿﻴ
ﻗﺮوض ﺑﻨﻜﻴﺔ، دﻳﻮن )أو ﻣﻘﱰﺿﺔ ﻃﻮﻳﻠﺔ أو ﻗﺼﲑة اﻷﺟﻞ ...( أﺳﻬﻢ، أرﺑﺎح ﳏﺘﺠﺰة، إﺣﺘﻴﺎﻃﺎت)اﳌﺎل ﺳﻮاء ﻛﺎﻧﺖ ﳑﺘﻠﻜﺔ 
اﻣﻞ ﺗﺆﺛﺮ ﰲ إﺧﺘﻴﺎر ﺷﻜﻞ ﲤﻮﻳﻞ ﻣﻨﻬﺎ اﳋﻄﺮ اﳌﺎﱄ و اﳌﺮوﻧﺔ ،ﺣﻴﺚ ﺗﻮﺟﺪ ﻫﻨﺎك ﻋﺪة ﻋﻮ ..(اﻹﺳﺘﺜﻤﺎر و اﻹﺳﺘﻐﻼل، اﻟﺴﻨﺪات
ﻗﻞ أﻛﱪ ﻋﺎﺋﺪ و أأو ﻟﻠﻤﻔﺎﺿﻠﺔ ﺑﲔ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﺣﻴﺚ ﻳﺘﻢ اﳌﻔﺎﺿﻠﺔ ﺑﲔ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﻠﻚ اﻟﱵ ﲢﻘﻖ . واﻟﺴﻴﻄﺮة اﳌﻼﺋﻤﺔ
   .وﱃدرﺟﺔ ﳐﺎﻃﺮة وﻫﺬا ﻣﺎ ﻳﺜﺒﺖ ﺻﺤﺔ اﻟﻔﺮﺿﻴﺔ اﻷ
ﻳﻌﺘﱪ ﲢﺪﻳﺪ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻦ ﺿﺮورﻳﺎت اﻟﺘﺴﻴﲑ اﳊﺪﻳﺚ، ﺣﻴﺚ ﺗﻌﺮف ﻋﻠﻰ أĔﺎ ﺧﻄﺔ ﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟﻞ  أو  :اﻟﻔﺮﺿﻴﺔ اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ
ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻨﻤﻴﺔ وﺻﻴﺎﻧﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ اﳌﺆﺳﺴﺔ و اﶈﻴﻂ اﻟﺬي ﺗﻌﻤﻞ ﻓﻴﻪ، و ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼل ﲢﺪﻳﺪ أﻫﺪاف و إﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﳕﻮ 
ﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻓﻴﻌﺪ ﻣﺮﺣﻞ ﺣﺎﲰﺔ ﰲ ﻣﺴﺎر اﻹدارة وﺧﻄﻂ ﶈﻔﻈﺔ اﻷﻋﻤﺎل أو اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﱵ ﲤﺎرﺳﻬﺎ اﳌﺆﺳﺴﺔ، أﻣﺎ ا
اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ، إذ ﺗﺸﻜﻞ ﲢﻮﻻ ﻫﺎﻣﺎ ﰲ ﺗﻮﺟﻬﺎت اﳌﺆﺳﺴﺔ، وﺗﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪ آﺛﺎر ﻋﻤﻴﻘﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻬﺎ و اﳍﺪف ﻣﻦ ذﻟﻚ ﻫﻮ ﰲ 
  .اﻟﻐﺎﻟﺐ اﻹﻧﺘﻘﺎل إﱃ وﺿﻊ أﻓﻀﻞ، وﻟﻜﻦ ﻗﺪ ﻳﻜﻮن اﳍﺪف ﻫﻮ اﻟﺪﻓﺎع ﻋﻦ وﺿﻊ ﺣﺎﱄ ﻣﻬﺪد
أن ﲢﺪد ﺧﻴﺎراēﺎ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ و ﺗﻔﺎﺿﻞ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﻣﻦ أﺟﻞ ﲢﺪﻳﺪ اﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ اﳌﻨﺎﺳﺐ، ﻋﻠﻴﻬﺎ  ﻟﻜﻲ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ اﳌﺆﺳﺴﺔ   
أن ﺗﻘﻮم ﺑﻌﻤﻠﻴﺔ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ اﻟﺪاﺧﻠﻲ أي ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻧﻘﺎط اﻟﻘﻮة و اﻟﻀﻌﻒ، و اﻟﺘﺸﺨﻴﺺ اﳋﺎرﺟﻲ 
ﻜﻦ أن ﺗﻮاﺟﻬﻬﺎ ﻛﺨﻄﺮ دﺧﻮل ﻣﻨﺎﻓﺴﲔ ﺟﺪد ﻣﺜﻼ، ذﻟﻚ و ذﻟﻚ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ اﻟﻔﺮص اﳌﺘﺎﺣﺔ أﻣﺎم اﳌﺆﺳﺴﺔ و اﻟﺘﻬﺪﻳﺪات اﻟﱵ ﳝ
و . أن اﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﳚﺴﺪ ﻗﺮار اﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻋﻼﻗﺘﻬﺎ ﻣﻊ اﻟﺴﻮق و اﶈﻴﻂ ﻋﻤﻮﻣﺎ، أي أﻧﻪ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﳌﻌﻄﻴﺎت ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ
  . ﻫﺬا ﻣﺎ ﻳﺜﺒﺖ ﺻﺤﺔ اﻟﻔﺮﺿﻴﺔ اﻟﺜﺎﻧﻴﺔ




ﺗﻴﺠﻲ ﻓﻘﻂ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺗﻖ اﳌﺪﻳﺮ اﳌﺎﱄ،ﺑﻞ ﻫﻨﺎك أﻃﺮاف  أﺧﺮى ﻻ ﻳﻘﻊ إﺧﺘﻴﺎر اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ و اﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰا :اﻟﻔﺮﺿﻴﺔ اﻟﺜﺎﻟﺜﺔ
، ..(اﳌﺴﺎﳘﲔ ﲟﺎ ﻓﻴﻬﻢ اﳌﺆﺳﺴﲔ أو اﳉﺪد، اﳌﺴﲑﻳﻦ ، ﳎﻠﺲ اﻹدارة)ﺗﺘﺪﺧﻞ ﰲ إﺧﺘﻴﺎرﳘﺎ و اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ اﻷﻃﺮاف اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ 
ﳚﺪر اﻻﺷﺎرة .ﺎ اﻟﻔﺮﺿﻴﺔ اﻟﺜﺎﻟﺜﺔو ﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﺜﺒﺖ ﺧﻄ(. اﻟﺒﻨﻮك،اﻟﺸﺮﻛﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، ﻋﻨﺎﺻﺮ اﶈﻴﻂ اﳌﺘﻐﲑة)واﻷﻃﺮاف اﳋﺎرﺟﻴﺔ ﻣﺜﻞ 
اﻟﯩﺈن اﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ و اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻳﻌﺘﱪان ﻣﻦ اﻟﻘﺮارات ذات اﻹرﺗﺒﺎط ﺣﻴﺚ ﳝﻜﻦ ﺑﻨﺎء ﻗﺮار اﳋﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ ﻣﻊ 
اﻷﺧﺬ ﺑﻌﲔ اﻹﻋﺘﺒﺎر ﺷﻜﻞ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ اﳌﻌﺘﻤﺪ ﰲ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ،ﻛﻤﺎ ﳝﻜﻦ أﻳﻀﺎ اﺧﺘﻴﺎر ﻫﻴﻜﻞ رأﲰﺎل ﻋﻠﻰ ﺿﻮء اﳋﻴﺎر 
اﺗﻴﺠﻲ اﻟﺬي ﺗﻌﺘﻤﺪﻩ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻨﻤﻂ ﻟﻠﺘﺴﻴﲑ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻲ وﻫﺬا ﻳﺪل ﻋﻠﻰ أن اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻨﻬﻤﺎ ﻫﻲ ﻋﻼﻗﺔ ﺗﻜﺎﻓﺆ، أي أﻧﻪ اﻹﺳﱰ 
   .ﳝﻜﻦ ﺑﻨﺎء أﺣﺪﳘﺎ ﻋﻠﻰ ﺿﻮء اﻟﻌﻨﺼﺮ اﻵﺧﺮ
  :اﻟﻤﻴﺪاﻧﻴﺔ اﻟﺪراﺳﺔ ﻧﺘﺎﺋﺞ
  :اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ إﱃ ﺗﻮﺻﻠﻨﺎ اﳌﻄﺎﺣﻦ اﻟﻜﱪى ﻟﻠﺠﻨﻮب ﳌﺆﺳﺴﺔ اﳌﻴﺪاﻧﻴﺔ اﻟﺪراﺳﺔ ﺑﻌﺪ   
 إﻣﻜﺎﻧﻴﺎت ﳝﺘﻠﻜﻮن ﻣﻨﺎﻓﺴﻴﻬﺎ أن ﺣﻴﺚ ﺳﺘﻬﻼﻛﻲ،إﺳﻮق و  اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ، ﲝﺪة ﺗﺘﻤﻴﺰ ﺳﻮق ﰲ SMGﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺗﻨﺸﻂ -
  .اﻟﺘﺴﻮﻳﻘﻴﺔ و اﻟﺘﺼﻨﻴﻌﻴﺔ اﳋﱪة و اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ، اﳊﺼﺔ ﰲ ﻧﺴﺒﻴﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ وﻳﺘﻔﻮﻗﻮن ﻣﻌﺘﱪة،
 .SMGﳌﻨﺘﺠﺎت ﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺑﺪﻳﻠﺔ ﻣﻨﺘﺠﺎت ﺗﻮﺟﺪ ﻻ -
 اﳌﺎﻟﻴﺔ اﻟﻮﺿﻌﻴﺔ و اﻟﺘﺼﻨﻴﻌﻴﺔ، اﻟﻜﻔﺎءة و اﻟﺒﺸﺮﻳﺔ، اﳌﻮارد ﻛﻔﺎءة ﺧﻼل ﻣﻦ ﺟﻴﺪ، داﺧﻠﻲ ﺑﺄداء SMGﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺗﺘﻤﻴﺰ -
 .اﳉﻴﺪة
 .ﻣﺸﺎرﻳﻌﻬﺎ و أﻧﺸﻄﺘﻬﺎ ﰲ ﻛﺒﲑا ﳕﻮا اﻷﺧﲑة اﻷرﺑﻊ اﻟﺴﻨﻮات ﺧﻼل ﺆﺳﺴﺔ ﳏﻞ اﻟﺪراﺳﺔاﳌ ﺣﻘﻘﺖ -
 .اﳋﻠﻔﻲ اﻟﺮأﺳﻲ اﻟﺘﻜﺎﻣﻞ ﺔﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴ ﻛﺒﲑ ﺑﺸﻜﻞ SMGﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺗﻌﺘﻤﺪ -
 .اﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﺔإﺳﱰاﺗﻴﺠﻴ ﺗﻨﻔﻴﺬ ﰲ ﺿﻌﻒ وﺟﻮد -




ﺟﻞ و ﺗﻘﻮم ﺑﺘﺴﺪﻳﺪ ﻛﻞ اﻟﺪﻳﻮن Ĕﺎ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ اﻟﺪﻳﻮن ﻗﺼﲑة اﻷﺑﻮﺿﻌﻴﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﺴﺘﻘﺮة ﻷ SMGﺗﺘﻤﻴﺰ ﻣﺆﺳﺴﺔ   -
 .ﺟﻞﻃﻮﻳﻠﺔ اﻷ
   .ﻃﺮاف اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ و اﳋﺎرﺟﻴﺔﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻣﻨﻬﺎ اﻷﻃﺮاف ﺗﺘﺪﺧﻞ ﰲ اﻟﻘﺮارات اﳌﺎﻟﻴﺔ و اﻹﻫﻨﺎك ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ اﻷ -
  :اﻟﺘﻮﺻﻴﺎت
  :SMG ﺆﺳﺴﺔﳌ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ اﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﻟﺘﻮﺻﻴﺎت اﻷﺧﺬ ﺿﺮورة ﻧﺮى اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﻦ ﻧﻄﻼﻗﺎإ   
و اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻄﻮﻳﺮ اﳌﻨﺘﺠﺎت ﳌﻮاﺟﻬﺔ  اﶈﻠﻴﺔ، ﻟﻠﻤﻨﺎﻓﺴﺔ ﻟﻠﺘﺼﺪي اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺎت ﺗﻄﻮﻳﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻤﻞ -
 .اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ اﳌﻴﺰة ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﺗﻮﺟﻴﻬﻬﺎ و ﻣﻨﺘﺠﺎت اﳌﺆﺳﺴﺎت اﳌﻨﺎﻓﺴﺔ
 ﻣﻨﺎﺳﺒﺔ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺳﻴﺎﺳﺎت ﺧﻼل ﻣﻦ وذﻟﻚ اﻟﻄﻠﺐ، ﻣﻦ ﻣﻌﲔ ﺟﺎﻧﺐ ﻟﺘﻘﺪﱘ اﻷﺳﻮاق ﻣﻦ ﻋﺪد أﻛﱪ ﺧﱰاقإ ﳏﺎوﻟﺔ -
 .واﻟﺘﻄﻮﻳﺮ اﻟﺒﺤﺚ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﺗﻜﺜﻴﻒ اﳋﺎرﺟﻲ، اﻟﱰوﻳﺞ ﻋﻤﻠﻴﺎت ﺗﻜﺜﻴﻒ اﻹﻧﺘﺎج، ﺧﻄﻮط ﺗﻨﻮﻳﻊ ﻣﺜﻞ
ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﻨﺎﺳﺒﺔ، ، و ﻗﺒﻞ اﺧﺘﻴﺎر اﻹﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺒﻞ ﺻﻴﺎﻏﺘﻬﺎإﻋﻠﻰ دراﺳﺔ ﻛﻞ اﳉﻮاﻧﺐ اﳌﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ  ﺰاﻟﱰﻛﻴ -
  . Ĕﺎ ﻻ ﺗﺮﻛﺰ ﻋﻠﻰ دراﺳﺔ ﳏﻴﻂ اﳌﺆﺳﺴﺔﻷ
    :اﻟﺒﺤﺚ آﻓﺎق
 ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻟﻨﺎ ﺗﻀﺤﺖإﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ اﳌﺆﺳﺴﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ، إاﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻋﻠﻰ  ﺗﺄﺛﲑ ﰲ اﳌﺘﻤﺜﻠﺔ و ﺷﻜﺎﻟﻴﺔاﻹ ﻣﻌﺎﳉﺔ ﺑﻌﺪ   
  :ﻫﻲ و اĐﺎل ﻫﺬا ﰲ ﻟﻠﻤﻬﺘﻤﲔ ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ دراﺳﺔ ﻣﻮﺿﻮع ﺗﻜﻮن أن ﳝﻜﻦ اﻟﱵ اﳌﻮاﺿﻴﻊ
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻟﻠﻨﻤﻮ اﻟﺪاﺧﻠﻲﺈاﻟﺮﻓﻊ اﳌﺎﱄ ﻛ -
  .ﺳﱰاﺗﻴﺠﻴﺔﺛﲑ اﳍﻴﻜﻞ اﳌﺎﱄ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺮارات اﻹﺄﺗ -
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 .5002
ﻣﺬﻛﺮة  ،اﺛﺮ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎت و اﻻﺗﺼﺎل ﻋﻠﻰ ﺗﻮﺟﻬﺎت اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ، ﻳﺰﻏﺶ ﻛﺎﻣﻴﻠﻴﺎ .91
  .9002:ﻋﻠﻮم اﻟﺘﺴﻴﲑ،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺴﻜﺮةﰲ  ﻣﺎﺟﺴﺘﲑ
  اﻟﻤﺠﻼت و اﻟﻤﻘﺎﻻتاﻟﻤﺪاﺧﻼت : ﺧﺎﻣﺴﺎ
دور ﺗﻜﻠﻔﺔ رأس اﻟﻤﺎل ﻓﻲ اﺗﺨﺎذ ﻗﺮار ﺗﻤﻮﻳﻞ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت اﻟﺼﻐﻴﺮة و اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ و دادن ﻋﺒﺪ اﻟﻐﺎﱐ، و آﺧﺮون، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان  .1
، اﻟﺪورة اﻟﺘﺪرﻳﺒﻴﺔ اﻟﺪوﻟﻴﺔ ﺣﻮل ﲤﻮﻳﻞ اﳌﺸﺮوﻋﺎت اﻟﺼﻐﲑة و اﳌﺘﻮﺳﻄﺔ و ﺗﻄﻮﻳﺮﻫﺎ ﰲ اﻟﺮﻓﻊ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻛﺈﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﻟﻠﻨﻤﻮ اﻟﺪاﺧﻠﻲ
 .  3002: ﺎت اﳌﻐﺎرﺑﻴﺔ، اﳉﺰاﺋﺮاﻻﻗﺘﺼﺎدﻳ
، اﳌﻠﺘﻘﻰ ﺗﺤﺪﻳﺪ ﻫﻴﻜﻞ رأس اﻟﻤﺎل و دورﻫﺎ ﻓﻲ ﺗﺤﺪﻳﺪ ﻗﻴﻤﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﻣﺪاﺧﻞ، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان ﺗﻴﻤﺎوي ﻋﺒﺪ اĐﻴﺪ، ﻣﻌﺮاج ﻫﻮاري .2
 .5002: اﻟﻮﻃﲏ ﺣﻮل إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳﻜﻴﻜﺪة، اﳉﺰاﺋﺮ
، اﳌﻠﺘﻘﻰ اﻟﻮﻃﲏ ﺣﻮل إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﻴﻤﺔ اﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﻤﻨﺸﺎة ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻬﻴﻜﻞ، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان زﻏﻴﺐ ﻣﻠﻴﻜﺔ .3
 .5002: اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳﻜﻴﻜﺪة، اﳉﺰاﺋﺮ
ﺗﻘﻴﻴﻢ اﻷداء اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام أﺳﻠﻮب اﻟﻤﺮاﺟﻌﺔ ، و آﺧﺮون،  ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان ﻗﺮﻳﻦ ﻋﻠﻲ .4
 .5002: ، اﳌﻠﺘﻘﻰ اﻟﻮﻃﲏ اﻷول ﺣﻮل إﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ اﳌﺆﺳﺴﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ، اﳉﺰاﺋﺮاﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ
 :ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ ،، ﳎﻠﺔ اﻟﺒﺎﺣﺚ، اﻟﻌﺪد اﳋﺎﻣﺲأﺛﺮ ﺗﺤﻠﻴﻞ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻟﺨﺎرﺟﺔ واﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻓﻲ ﺻﻴﺎﻏﺔ اﻹﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ، داودي اﻟﻄﻴﺐ .5
 . 7002
، اﳌﺆﲤﺮ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ(  TOWS) ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮة ﻓﻲ ﻇﻞ ﺗﺤﻠﻴﻞ ، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان ﻳﻮﺳﻒ ﻋﺒﺪ اﻟﺴﺘﺎر ﺣﺴﲔ .6
 .7002: اﻟﻌﻠﻤﻲ اﻟﺪوﱄ اﻟﺴﺎﺑﻊ ﺣﻮل إدارة اﳌﺨﺎﻃﺮ و اﻗﺘﺼﺎد اﳌﻌﺮﻓﺔ، اﻷردن
: ، اﳌﻠﺘﻘﻰ اﻷول ﻟﻠﺘﺴﻮﻳﻖ ﰲ اﻟﻮﻃﻦ اﻟﻌﺮﰊ، اﻟﺸﺎرﻗﺔاﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﺴﻮﻳﻖ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ، ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان ﺑﻦ ﻋﺒﺪ اﷲ ﳏﻤﺪاﻟﻌﻮض  .7
 .2002
، ﻣﻨﺸﻮرات اﳌﻨﻈﻤﺔ اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ اﻹدارﻳﺔ اﻹدارة اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ و دﻋﻢ اﻟﻘﺪرات اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ و اﻟﺨﺎﺻﺔ .8
 .8002: أﻋﻤﺎل اﳌﺆﲤﺮات، ﻣﺼﺮ
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ﻘﻴﺎ، اﻟﻌﺪد ، ﳎﻠﺔ اﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت ﴰﺎل إﻓﺮﻳاﻟﺘﺤﺎﻟﻒ اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻲ ﻛﻀﺮورة ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﻓﻲ ﻇﻞ اﻟﻌﻮﻟﻤﺔﺑﻦ ﻋﺰة ﳏﻤﺪ أﻣﲔ،  .9
 .5002: اﻟﺜﺎﱐ، دﻳﻮان اﳌﻄﺒﻮﻋﺎت اﳉﺎﻣﻌﻴﺔ، اﳉﺰاﺋﺮ
، ﲝﻮث و اﻻﻧﺪﻣﺎج و اﻟﺘﺤﺎﻟﻔﺎت اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ، اﻟﻌﻮﺿﻲ رﻓﻌﺖ اﻟﺴﻴﺪ، ﺑﺴﻴﻮﱐ إﲰﺎﻋﻴﻞ ﻋﻠﻲ .01
 .7002: ، ﻣﺼﺮ2، طاﻹدارﻳﺔدراﺳﺎت اﳌﻨﻈﻤﺔ اﻟﻌﺮﺑﻴﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ 
اﳌﺆﲤﺮ اﻟﻌﻠﻤﻲ اﻟﺪوﱄ اﻟﺴﻨﻮي اﻟﺴﺎدس دور ﺣﻮﻛﻤﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت ﻓﻲ ﻣﺤﺎرﺑﺔ اﻟﻔﺴﺎد،  ﻣﺪاﺧﻠﺔ ﺑﻌﻨﻮان، ﳏﻤﺪ ﳒﻴﺐ ﳏﻤﺪ ﺻﺎدقﺣﺴﻦ  .11
 .6002: اﻻردن ،ﻷﺧﻼﻗﻴﺎت اﻷﻋﻤﺎل وﳎﺘﻤﻊ اﳌﻌﺮﻓﺔ
 te étéirporp ed erutcurts ,TOREUQAP ueihtaM ,SUOINATM ajaR.21
 erbmecéd,4°N ,2 emulov ,eigétarts elôrtnoc ecnaniF ,semrif ud ecnamrofrep
 .9991
  اﻟﻤﻮاﻗﻊ اﻻﻟﻜﺘﺮوﻧﻴﺔ: ﺳﺎدﺳﺎ
: اﻟﺴﺎﺑﻊ، اﻟﻮﻻﻳﺎت اﳌﺘﺤﺪة اﻷﻣﺮﻳﻜﻴﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت اﻟﺪﻟﻴﻞ ﳊﻮﻛﻤﺔ اﻟﻌﺎﳌﻲ اﳌﻨﺘﺪىﻟﻠﺸﺮﻛﺎت ،  اﻷﺧﻼﻗﻴﺔ اﻟﺒﻮﺻﻠﺔﺳﻮﻟﻴﻔﺎن،  .د ﺟﻮن .1
 .gro.fgog.www ،8002
، 1102/6/51، moc.rehemas.www، اﻻﺳﺘﺮاﺗﻴﺠﻴﺎت اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔاﻟﻤﻴﺰة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ و ﻣﺼﻄﻔﻰ ﺣﺴﻦ ﺻﺒﺤﻲ،  .2
  .03:02
-snoitidda.www, 4002 ,GERDA ,euqigétarts tnemeganam ,yansehcraM lehciM .3
 ten.gerda
 ﻟﻮﺣﻆ ﰲ  1102/11/52 .82/setca/rf.4xuaedrob.u.7002iFFA.www//:ptth .4
 ﻟﻮﺣﻆ ﰲ  1102/21/92  fdp.2021990/pw/rf.engogruob.www//:ptth .5
                                                                                   ﻟﻮﺣﻆ ﰲ  1102/21/02 .  stneve/moc.smia-eigetarts.www//:ptth .6
  اﻟﻤﺤﺎﺿﺮات: ﺳﺎﺑﻌﺎ













GMSud SPA MINOTERIE.SEMOULERIE TABLEAU N°:1




COMPTE ACTIF MONTANT BRUT AMORT/PROV MONTANT NET
INVESTISSEMENTS
22 TERRAINS 74 715 080,00 74 715 080,00
24 EQUIPEMENTS DE PRODUCTION 1 128 196 287,19 560 409 493,21 567 786 793,98
25 EQUIPEMENTS SOCIAUX 283 798,40 191 121,94 92 676,46
28 INVESTISSEMENTS EN COURS 8 054 258,94 8 054 258,94
TOTAL 2 1 211 249 424,53 560 600 615,15 650 648 809,38
STOCKS
31 MATIERES ET FOURNITURES 31 035 301,66 31 035 301,66
33 PRODUITS SEMI-OUVRES 6 071 184,58 6 071 184,58
35 PRODUITS FINIS 8 219 095,58 8 219 095,58
37 STOCKS A L'EXTERIEUR 6 801 163,52 6 801 163,52
TOTAL 3 52 126 745,34 52 126 745,34
CREANCES
40 COMPTES DEBITEURS DU PASSIF 2 499 026,78 2 499 026,78
42 CREANCES D'INVESTISSEMENT 108 566 793,21 108 566 793,21
43 CREANCES DE STOCKS 39 187 734,06 39 187 734,06
44 CREANCES / ASSOCIES & S. APPA. 263 095,17 263 095,17
45 AVANCES POUR COMPTES 11 119 739,21 11 119 739,21
46 AVANCES D'EXPLOITATION 3 533 769,47 3 533 769,47
47 CREANCES SUR CLIENTS 116 080 266,02 11 946 472,32 104 133 793,70
48 DISPONIBILITES 18 243 569,92 18 243 569,92
TOTAL 4 299 493 993,84 11 946 472,32 287 547 521,52
88 R‚sultat de l'exercice 39 951 616,21 39 951 616,21
TOTAL GENERAL 1 602 821 779,92 572 547 087,47 1 030 274 692,45
PCCOMPTA (c) DLG
GMSud SPA MINOTERIE.SEMOULERIE TABLEAU N°:1






10 FONDS SOCIAL 300 000 000,00
17 LIAISONS INTER-UNITES 279 368 887,49
18 RESULTATS EN INSTANCE D'AFFECT 165 962 222,74
TOTAL 1 745 331 110,23
DETTES
52 DETTES D'INVESTISSEMENT 97 477 266,53
53 DETTES DE STOCKS 175 333 910,92
54 DETENTIONS POUR COMPTE 714 311,20
56 DETTES D'EXPLOITATION 11 418 093,57
TOTAL 5 284 943 582,22
TOTAL GENERAL 1 030 274 692,45
Minotrie Semoulerie
Zone d'activité  -  Oumache Biskra
N° D'IDENTIFICATION:099907024213903
EXERCICE:01/01/10 AU  31/12/10









Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif
Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Terrains 74 715 080,00 74 715 080,00
Bâtiments 427 467 260,74 99 383 127,99 328 084 132,75
Autres immobilisations corporelles 713 173 292,96 540 451 512,49 172 721 780,47
Immobilisations en concession
Immobilisations encours 9 455 449,95 9 455 449,95
Immobilisations financières
Titres mis en équivalence
Autres participations et créances rattachées 73 774 137,90 73 774 137,90
Autres titres immobilisés
Prêts et autres actifs financiers non courants 85 545 739,01 85 545 739,01
Impôts différés actif 9 853 047,90 9 853 047,90
TOTAL ACTIF NON COURANT 1 393 984 008,46 639 834 640,48 754 149 367,98
ACTIF COURANT
Stocks et encours 59 749 405,41 59 749 405,41
Créances et emplois assimilés
Clients 79 579 534,54 10 301 024,80 69 278 509,74
Autres débiteurs 84 096 090,87 84 096 090,87
Impôts et assimilés
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers courants
Trésorerie 41 339 404,87 41 339 404,87
TOTAL ACTIF  COURANT 264 764 435,69 10 301 024,80 254 463 410,89
TOTAL GENERAL ACTIF 1 658 748 444,15 650 135 665,28 1 008 612 778,87
Minotrie Semoulerie
Zone d'activité  -  Oumache Biskra
N° D'IDENTIFICATION:099907024213903
EXERCICE:01/01/10 AU  31/12/10
BILAN (PASSIF) <copie provisoire>
NOTE N N-1
CAPITAUX PROPRES
Capital émis 300 000 000,00
Capital non appelé
Primes et réserves -  Réserves consolidés (1)
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence (1)
Résultat net - Résultat net du groupe (1) 23 325 408,71
Autres capitaux propores - Report à nouveau 126 456 612,41
Comptes de liaison 292 159 651,81
Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1)
TOTAL I 741 941 672,93
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financières 62 140 883,83
Impôts (différés et provisionnés)
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés d'avance
TOTAL II 62 140 883,83
PASSIFS COURANTS:
Fournisseurs et comptes rattachés 195 298 601,93
Impôts 1 520 050,85
Autres dettes 7 711 569,33
Trésorerie passif
TOTAL III 204 530 222,11
TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III) 1 008 612 778,87
(1) A utiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés
